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Les marchés du travail français et américain face  
aux chocs conjoncturels des années 1986 à 2007 :  
une modélisation DSGE 
Résumé 
Jusqu'à la crise en cours, il était fréquent d'opposer les capacités de récupération des marchés 
du  travail  américain  et  européen  face  aux  chocs  conjoncturels.  Les  États-Unis  étaient  en 
général considérés plus "résilients", c'est-à-dire davantage affectés à court terme mais revenant 
plus facilement à leur trajectoire initiale. La crise en cours relativise cette vision mais on peut 
aussi en réexaminer la validité pour la période antérieure. Entre 1986 et 2007, les États-Unis se 
sont certes caractérisés par un output gap à la fois plus fluctuant et retournant plus rapidement 
à l'équilibre. Mais ceci ne suffit pas à conclure à une plus forte résilience. Ceci a pu également 
résulter de différences dans la nature des chocs auxquels ils ont été exposés. 
Départager ces deux interprétations par des approches a-structurelles est difficile. On s'appuie 
ici sur une approche structurelle directement inspirée de Christoffel and Linzert (2005). Elle 
mobilise  deux  maquettes  DSGE  jumelles  calibrées  séparément  sur  les  États-Unis  et  sur  la 
France et intégrant un modèle d'appariement à la Diamond, Mortensen et Pissarides. Cette 
approche  montre  que  les  écarts  de  résilience  ne  peuvent  être  appréciés  en  bloc  mais 
dépendent du  type de  choc considéré.  Ces  écarts sont marqués  pour  les chocs  relatifs  au 
marché du travail et sont moins nets pour des chocs standards (chocs de productivité, chocs de 
politique monétaire). 
On utilise les mêmes maquettes pour évaluer la nature des chocs sur la période étudiée et leurs 
contributions aux fluctuations de l'output gap. Selon cette modélisation, les écarts de trajectoire 
des deux pays s'expliquent donc surtout par des combinaisons différentes de ces deux types de 
chocs, plus que par des capacités différentes d'absorption de ces chocs. 
Mots-clés : Marché du travail, modèle d’appariement, cycles, modèle DSGE, résilience 
 
French and American labour markets in response to cyclical 
shocks between 1986 and 2007: a DSGE approach 
Abstract 
Until  the current  economic  crisis,  the  recovery  capacity  of  the  American and  French labour 
markets had often been compared. The United States had been considered more "resilient", 
namely more affected by cyclical shocks in the short term but more quickly coming back to their 
initial path in the medium term. As this conclusion may be modified in the context of the current 
crisis, it is also relevant to study if it is actually valid on the previous period. Between 1986 and 
2007, the output gap of the United States presented more pronounced fluctuations and came 
back to the equilibrium more rapidly. However, it does not mean that the United States were 
more resilient since it can also result from the fact that the American economy was affected by 
other kinds of shocks than the French economy. 
To  distinguish  which  explanation  is  the  most  relevant,  it  is  difficult  to  use  an  astructural 
approach.  This  study  is  therefore  based  on  a  structural  approach  directly  inspired  from 
Christoffel  and  Linzert  (2005).  We  use  two  calibrated  DSGE  models,  one  for  the  French 
economy, the other for the United States, which include a labour market matching model à la 
Diamond,  Mortensen  and  Pissarides.  The  comparison  of  the  impulse  response  functions 
between the two models show that differences in resilience cannot be assessed globally: they 
depend on the shock which affects the economy. The differences are the most significant for 
shocks  related  to  the  labour  market  but  they  are  less  sensible  for  standard  shocks  like 
productivity shocks or monetary shocks. 
We use the same DSGE models to determine the nature of historical shocks between 1986 and 
2007 and to assess the contributions of these shocks to output fluctuations. According to the 
models, the dynamics of the two economies on the period is thus characterized by different 
combinations of shocks, rather than different absorption capacity of these shocks. 
Keywords: Labour market, matching model, business fluctuations, DSGE model, resilience 
Classification JEL : E24 E32 J64 1 Introduction
Depuis le d´ ebut des ann´ ees 1990, la performance ´ economique des ´ Etats-Unis se distingue
nettement de celle de ses principaux partenaires ´ economiques. Non seulement sa croissance
potentielle est sensiblement plus forte, mais, en outre, sa capacit´ e ` a rebondir face ` a des chocs
d´ efavorables semble plus grande. On observe en particulier, au cours de la r´ ecession du d´ ebut
des ann´ ees 2000, que les ´ Etats-Unis se sont singularis´ es des pays d’Europe continentale par une
baisse plus rapide de l’output gap en d´ ebut de cycle compens´ ee par un retour ´ egalement plus
pr´ ecoce vers leur croissance potentielle (cf. ﬁgure 1).
Figure 1 – Comparaison d’output gap en pourcentage d’´ ecart au potentiel
´ Etats-Unis et Royaume-Uni ´ Etats-Unis et Allemagne


















´ Etats-Unis et France ´ Etats-Unis et Pays-Bas























Note de lecture : L’output gap des ´ Etats-Unis est en trait plein, celui de l’autre pays en trait
plein marqu´ e de croix.
La notion de r´ esilience a souvent ´ et´ e utilis´ ee pour caract´ eriser le comportement de court terme
d’une ´ economie en r´ eponse aux chocs qui la touchent, suite notamment aux travaux de l’OCDE et
de la Commission europ´ eenne (Drew, Kennedy, et Sløk (2004), Duval, Elmeskov, et Vogel (2007)
et DG-EcFin (2007)). La r´ esilience d’une ´ economie se d´ eﬁnit comme sa capacit´ e ` a absorber des
chocs 1. Dans cette ´ etude, on l’interpr´ etera plutˆ ot en termes de vitesse de r´ ecup´ eration apr` es le
1. Le terme de r´ esilience trouve son origine dans la psychologie, o` u la r´ esilience d’un individu est sa capacit´ e
` a surmonter un choc psychologique, par exemple un traumatisme. La notion apparaˆ ıt aussi en m´ ecanique, la
r´ esilience d’un mat´ eriau ´ etant sa capacit´ e ` a retrouver sa forme initiale une fois qu’on le d´ eforme.
3choc, et nous nous proposons d’eﬀectuer une comparaison de r´ esilience entre les ´ Etats-Unis et
la France en reliant le degr´ e de r´ esilience de chaque ´ economie ` a des composantes structurelles
sp´ eciﬁques. On se concentre sur la p´ eriode 2000-2007, excluant volontairement la crise actuelle,
pour laquelle les donn´ ees sont encore fragiles et les outils utilis´ es ici m´ eriteraient d’ˆ etre d´ evelopp´ es
plus avant aﬁn de rendre compte des m´ ecanismes ﬁnanciers ` a l’origine de cette crise.
Quelle m´ ethodologie adopter pour comparer les fonctions de r´ eponses de plusieurs´ economies et
appr´ ecier leur r´ esilience? Une premi` ere approche propos´ ee par Duval, Elmeskov, et Vogel (2007)
se restreint ` a l’´ etude empirique de la propagation des seuls chocs aﬀectant l’ensemble des pays
de l’OCDE simultan´ ement. Parmi tous les chocs touchant les ´ economies des pays d´ evelopp´ es,
cette strat´ egie conserve ceux qui sont historiquement comparables. Toutefois, comme on va le
voir, cette approche est sensible aux hypoth` eses permettant d’identiﬁer les chocs communs et
n’explique pas les m´ ecanismes donnant lieu ` a des diﬀ´ erences de r´ esilience. On privil´ egie donc ici
une deuxi` eme approche qui s’inscrit dans le cadre structurel de l’´ economie n´ eo-keyn´ esienne. Elle
fait appel ` a une description compl` ete du cycle en termes d’impulsion, propagation et r´ etroaction.
Plus pr´ ecis´ ement, la fonction de r´ eponse de l’´ economie face ` a un choc est analys´ ee ` a la fois suivant
la nature de l’impulsion, les m´ ecanismes de propagation d´ erivant de la structure de l’´ economie
et les m´ ecanismes r´ egulateurs qui conduisent ` a l’absorption du choc. Dans ce cadre, la structure
mˆ eme du m´ ecanisme de propagation est source d’identiﬁcation des chocs. En d’autres termes, la
structure de l’´ economie r´ epartit les co-mouvements des grandeurs macro´ economiques observ´ ees
en impulsions de diﬀ´ erents types (chocs de demande, d’oﬀre ou, plus pr´ ecis´ ement de pr´ ef´ erence,
choc mon´ etaire, etc.). Pour comparer le degr´ e de r´ esilience des deux ´ economies, on y ´ etudie alors
les propagations de chocs de nature comparable.
L’approche structurelle et n´ eo-keyn´ esienne adopt´ ee dans cette ´ etude n´ ecessite n´ eanmoins de
d´ epasser le cadre standard des mod` eles d’´ equilibre g´ en´ eral intertemporel et stochastique, qui se
cantonnent ` a une repr´ esentation simple du march´ e du travail, suppos´ e walrasien, alors que celui-
ci pr´ esente des caract´ eristiques propres ` a chaque ´ economie, potentiellement sources de rigidit´ es
et de r´ esilience. On se propose ici d’utiliser une mod´ elisation du march´ e du travail ` a l’aide
d’un mod` ele d’appariement inspir´ e de Christoﬀel, Kuester, et Linzert (2006), et d’´ evaluer dans
des mod` eles calibr´ es pour chacune des deux ´ economies consid´ er´ ees (´ Etats-Unis et France) les
diﬀ´ erences de r´ esilience que cela entraˆ ıne, en comparaison ` a celles g´ en´ er´ ees par d’autres types
de rigidit´ es, sur les prix et les salaires notamment, ou par des r` egles de politique mon´ etaire
distinctes.
Le plan de l’´ etude est le suivant. Dans la partie 2, on revient sur l’´ etude de Duval, Elmeskov, et
Vogel (2007) et on propose une br` eve revue de la litt´ erature ayant d´ ej` a mobilis´ e l’approche DSGE
pour la comparaison de cycles entre les ´ Etats-Unis et la zone euro. La partie 3 pr´ esente ensuite les
diﬀ´ erentes strat´ egies adopt´ ees pour int´ egrer dans le cadre des mod` eles n´ eo-keyn´ esiens un march´ e
du travail non walrasien. La partie 4 pr´ esente alors le mod` ele n´ eo-keyn´ esien avec frictions sur
le march´ e du travail utilis´ e dans le reste de l’´ etude et inspir´ e de Christoﬀel, Kuester, et Linzert
(2006). Un apport de ce mod` ele est ´ egalement d’int´ egrer un progr` es technique pour ´ eviter les
biais ´ eventuels d’une d´ ecomposition tendance-cycle en amont du mod` ele. Ce mod` ele est log-
lin´ earis´ e puis calibr´ e pour repr´ esenter les ´ economies am´ ericaine et fran¸ caise dans les parties 5 et
6. Les m´ ecanismes de propagation des diﬀ´ erents chocs structurels avec les calibrages adopt´ es sont
d´ etaill´ es et compar´ es dans une septi` eme partie, tandis que la d´ ecomposition du cycle historique
en fonction des impulsions des diﬀ´ erents chocs est eﬀectu´ ee dans la huiti` eme et derni` ere partie.
La conclusion rassemble ces r´ esultats et les replace dans le d´ ebat sur les causes des divergences
cycliques des ´ economies am´ ericaines et d’Europe occidentale entre 2000 et 2007.
42 Comparaison des cycles entre les ´ Etats-Unis et la zone euro :
une revue de litt´ erature
Dans cette partie, on commence par s’int´ eresser ` a l’´ etude empirique de Duval, Elmeskov, et Vo-
gel (2007), qui conclut ` a une diﬀ´ erence de r´ esilience entre les ´ Etats-Unis et l’Europe continentale.
On montre que ce r´ esultat n’est pas robuste ` a une modiﬁcation de la strat´ egie d’identiﬁcation,
mˆ eme si celle-ci reste astructurelle. Ceci motive donc l’introduction de structure dans la strat´ egie
d’identiﬁcation des diﬀ´ erences de r´ esilience. On explore donc dans un deuxi` eme temps comment
l’utilisation de mod` eles d’´ equilibre g´ en´ eral n´ eo-keyn´ esien a d´ ej` a ´ et´ e mobilis´ ee pour interpr´ eter
les diﬀ´ erences de cycles entre les ´ Etats-Unis et l’Europe.
2.1 Une approche a-structurelle
L’´ etude r´ ealis´ ee par Duval, Elmeskov, et Vogel (2007) compare les r´ esiliences des pays de
l’OCDE et tente de les relier ` a la plus ou moins grande ﬂexibilit´ e de leurs march´ es des biens
et du travail. L’intuition sous-jacente peut ˆ etre formul´ ee de la mani` ere suivante. Lorsqu’une
´ economie supporte moins de coˆ uts d’ajustement, parce qu’elle est plus ﬂexible, elle serait aussi
plus r´ esiliente. Les auteurs identiﬁent donc un choc commun ` a un ensemble de pays de l’OCDE
et estiment sa dynamique d’impulsion et de propagation au sein de chacun des pays. Il en ressort
pour chaque pays une caract´ erisation de sa vuln´ erabilit´ e -le niveau de l’impact initial du choc
commun- et de sa vitesse de propagation -la persistance du choc commun-. Les auteurs concluent
que ”les politiques et les institutions entraˆ ınant des rigidit´ es sur les march´ es du travail et des biens
et services att´ enuent l’impact initial d’un choc mais rendent cet eﬀet plus persistant, tandis que
des politiques favorisant le d´ eveloppement des march´ es hypoth´ ecaires r´ eduisent la persistance et
ainsi am´ eliorent la r´ esilience”.
Le caract` ere essentiellement empirique de ces r´ esultats incite ` a en v´ eriﬁer la robustesse face
` a quelques modiﬁcations m´ ethodologiques. Nous avons cherch´ e ` a le faire en donnant un cadre
moins contraint au mod` ele estim´ e, notamment :
1. l’extraction d’une tendance stochastique et la d´ ecomposition des cycles sont eﬀectu´ ees en
une seule ´ etape lors de l’estimation des autres param` etres. Dans Duval, Elmeskov, et Vogel
(2007), les donn´ ees ´ etaient pr´ eﬁltr´ ees ` a la Hodrick Prescott avant l’estimation;
2. les dynamiques d’ajustement aux chocs communs et aux chocs idiosyncratiques sont au-
toris´ ees ` a diﬀ´ erer;
Le mod` ele est estim´ e par maximum de vraisemblance (ﬁltre de Kalman) sur des donn´ ees trimes-
trielles, alors que Duval, Elmeskov et Vogel (2007) utilisaient des donn´ ees annuelles. Le champ
g´ eographique est aussi r´ eduit de 20 ` a 15 pays. Le d´ etail du mod` ele estim´ e est report´ e en annexe
A.
Cet exercice montre que la causalit´ e entre d´ er´ egulation et r´ esilience n’est pas conﬁrm´ ee par
cette nouvelle strat´ egie d’identiﬁcation. D’une part, les dynamiques estim´ ees d’impulsion et de
propagation des chocs ne sont pas statistiquement diﬀ´ erentes entre les pays, que l’on consid` ere
celles des chocs communs ou des chocs idiosyncratiques. D’autre part, les corr´ elations entre la
vuln´ erabilit´ e des ´ economies ou la persistance des chocs et le degr´ e de r´ egulation des march´ es
des biens et du travail sont beaucoup moins fortes que celles estim´ ees dans Duval, Elmeskov,
et Vogel (2007). N´ eanmoins, la d´ ecomposition des r´ ecessions survenant dans les ann´ ees 1990 et
les ann´ ees 2000 ` a 2007 suivant les contributions de chocs idiosyncratiques et communs permet
de pr´ eciser les diﬀ´ erences de comportement des ´ economies am´ ericaine et europ´ eennes (ﬁgure
52 2). Ces d´ ecompositions conﬁrment l’intuition que, face ` a des chocs de mˆ eme nature (en gris
clair), les ´ Etats-Unis ont une r´ eaction plus rapide et moins persistante en termes de variation
de l’output gap, d’ampleur ´ egalement l´ eg` erement plus forte. Si ce comportement en r´ eaction ` a
des chocs communs va dans le sens d’une plus grande r´ esilience de l’´ economie am´ ericaine en
termes de vitesse de retour ` a l’´ equilibre, il n’explique que marginalement la diﬀ´ erence globale
d’´ evolution des output gaps au d´ ebut des ann´ ees 2000. La contribution des chocs idiosyncratiques
` a l’output gap am´ ericain, qui fait l’essentiel de la diﬀ´ erence d’´ evolution par rapport ` a l’output
gap fran¸ cais, pourrait n´ eanmoins n’ˆ etre qu’un simple d´ ephasage de la contribution des chocs
communs. Elle sugg` ere un probl` eme de sp´ eciﬁcation dans la strat´ egie d’identiﬁcation des chocs,
dans la mesure o` u celle-ci contraint les r´ eponses initiales des´ ecarts de produit aux chocs communs
` a ˆ etre synchronis´ ees; cette contrainte est ´ egalement pr´ esente dans Duval, Elmeskov, et Vogel
(2007).
Tout ceci montre qu’´ evaluer la r´ esilience en r´ eponse ` a un choc commun dans un cadre parfai-
tement astructurel ne semble pas ˆ etre la meilleure strat´ egie. La r´ esilience se r´ ev` ele une notion
relative au type de chocs ` a l’origine des ﬂuctuations et n’aurait de sens qu’en r´ eponse ` a un type
de choc structurel particulier. Cette nouvelle dimension de la r´ esilience n´ ecessite de replacer
l’´ etude de la r´ esilience dans celle du cycle, en distinguant trois ´ el´ ements :
– le type de choc aﬀectant l’´ economie;
– le type de propagation ` a l’oeuvre dans l’´ economie, propre ` a ses caract´ eristiques structurelles;
– le rˆ ole des politiques de pilotage de l’´ economie.
Les mod` eles DSGE 3 fournissent un cadre adapt´ e pour cette analyse du cycle en termes d’im-
pulsion/propagation/r´ etroaction.
Figure 2 – Contributions du facteur commun et du facteur idiosyncratique ` a l’output gap des
´ economies am´ ericaine et fran¸ caise
´ Etats-Unis France
























Note de lecture : la courbe repr´ esente l’´ evolution de l’output gap. L’aire gris fonc´ e (resp.
clair) est la contribution du choc idiosyncratique (resp. commun).
2. la France, ici comme dans la suite du document, est prise comme prototype d’une ´ economie europ´ eenne
continentale.
3. DSGE pour Dynamic Stochastic General Equilibrium
62.2 Le cycle ` a travers le prisme du mod` ele DSGE standard
Si les mod` eles d’´ equilibre g´ en´ eral intertemporel et stochastique sont bien adapt´ es ` a l’analyse
de la r´ esilience, c’est parce qu’ils oﬀrent un cadre structurel permettant de discriminer entre les
diﬀ´ erents facteurs d´ eterminant le proﬁl du cycle ´ economique. Ces facteurs peuvent ˆ etre structu-
rels, comme le degr´ e d’aversion au risque des agents, les coˆ uts d’ajustement sur les facteurs de
production, ou peuvent ˆ etre reli´ es aux caract´ eristiques des politiques de pilotage de l’´ economie
(r` egle de politique mon´ etaire notamment).
Par leur caract` ere structurel, les mod` eles DSGE permettent aussi de r´ ealiser des simulations
contrefactuelles, aﬁn de tester l’impact d’une mesure de politique ´ economique donn´ ee sur la
r´ esilience de l’´ economie. Plusieurs ´ etudes rel` event de cette d´ emarche. Sans avoir recours ` a la mo-
d´ elisation DSGE proprement dite, Drew, Kennedy, et Sløk (2004) utilisent un mod` ele structurel
calibr´ e pour montrer l’importance des m´ ecanismes d’ajustement ` a l’oeuvre dans les march´ es
ﬁnanciers, le march´ e des produits et celui du travail sur les r´ eactions des ´ economies aux chocs
de demande. N´ eanmoins, le caract` ere relativement ad hoc du calibrage constitue la critique que
l’on peut formuler par rapport ` a cette ´ etude.
Smets et Wouters (2004), ainsi que Grenouilleau, Ratto, et Roeger (2007) permettent de
r´ epondre ` a cette critique puisqu’ils eﬀectuent une estimation bay´ esienne d’un mod` ele DSGE
sur les ´ Etats-Unis et sur la zone euro. Le mod` ele estim´ e par Smets et Wouters (2004) est un
mod` ele d’´ economie ferm´ ee caract´ eris´ ee par des rigidit´ es r´ eelles (concurrence monopolistique) sur
les march´ es des biens et du travail et par des rigidit´ es nominales sur les prix et les salaires. 4.
Les r´ esultats ne sugg` erent pas de diﬀ´ erences importantes dans les param` etres structurels estim´ es
pour chaque ´ economie. On note tout de mˆ eme que :
– la variance des chocs de demande est plus importante aux ´ Etats-Unis qu’en zone euro, mais
leur persistance est plus faible. La variance du choc de productivit´ e est plus forte en zone
euro;
– les rigidit´ es nominales sur les salaires sont estim´ ees non signiﬁcativement diﬀ´ erentes aux
´ Etats-Unis et en zone euro 5. Pour les deux ´ economies, les rigidit´ es nominales sur les prix
impliquent des dur´ ees de contrat sur le march´ e des biens qui sont plus longues que celles
estim´ ees pour les contrats de travail 6.
Les diﬀ´ erences des param` etres estim´ es n’engendrent pas d’´ ecarts notables :
– dans la d´ ecomposition de la variance des erreurs de pr´ evision : les ﬂuctuations semblent
avoir la mˆ eme source dans les deux ´ economies.
– dans les fonctions de r´ eponse : malgr´ e des persistances de chocs l´ eg` erement diﬀ´ erentes, les
r´ eponses se r´ ev` elent tr` es similaires.
Interpr´ et´ ees en termes de r´ esilience, les conclusions de Smets et Wouters (2004) sugg` erent donc
que les deux zones seraient aussi r´ esilientes l’une que l’autre. En contrepartie, l’examen des chocs
historiques sur les trois derniers cycles sugg` ere de fortes diﬀ´ erences entre les chocs subis par
l’´ economie am´ ericaine et ceux subis par la zone euro, ce qui expliquerait les ´ ecarts de dynamique
observ´ es sur la p´ eriode historique entre ces deux ´ economies.
Le mod` ele DSGE estim´ e dans Grenouilleau, Ratto, et Roeger (2007) est enrichi d’une ouver-
ture sur l’ext´ erieur et d’une politique budg´ etaire, ´ el´ ements susceptibles de remettre en cause les
4. Ce mod` ele sera d´ esign´ e dans la suite par mod` ele n´ eo-keyn´ esien standard. En plus des rigidit´ es d´ ej` a cit´ ees
(concurrence monopolistique, ﬁxation des prix ` a la Calvo), le mod` ele standard est caract´ eris´ e par de la formation
d’habitude dans la consommation, des coˆ uts d’ajustements sur l’investissement et par un taux variable d’utilisation
du capital.
5. Ce r´ esultat est standard.
6. Cette diﬀ´ erence est due ` a l’existence de compl´ ementarit´ es strat´ egiques sur le march´ e du travail, contrairement
au march´ e des biens.
7r´ esultats de Smets et Wouters (2004). En eﬀet, la zone euro peut ˆ etre consid´ er´ ee comme plus
sensible aux chocs ext´ erieurs que l’´ economie am´ ericaine et les d´ epenses publiques nationales des
´ Etats-membres y repr´ esentent une part plus importante du PIB. Malgr´ e cet enrichissement de
sp´ eciﬁcation, les conclusions de Grenouilleau, Ratto, et Roeger (2007) ne permettent pas non plus
d’´ etablir de diﬀ´ erences signiﬁcatives de r´ esilience entre les ´ Etats-Unis et la zone euro. Comme
dans Smets et Wouters (2004) les ´ ecarts de dynamique observ´ es sur le dernier cycle trouvent
leur origine dans l’examen des chocs historiques ayant aﬀect´ e les deux ´ economies : Grenouilleau,
Ratto, et Roeger (2007) montrent en eﬀet que si la zone euro avait subi le choc de productivit´ e
des ´ Etats-Unis, celle-ci aurait montr´ e la mˆ eme dynamique que les ´ Etats-Unis.
Ainsi, les deux ´ etudes pr´ ec´ edentes ne parviennent pas ` a expliquer une ´ eventuelle diﬀ´ erence
structurelle de r´ esilience entre l’´ economie am´ ericaine et la zone euro, puisque les ´ ecarts de dy-
namique observ´ es sur les derniers cycles proviennent en r´ ealit´ e de diﬀ´ erentes combinaisons de
chocs historiques. Cependant, les mod` eles utilis´ es peuvent aussi souﬀrir d’une mauvaise sp´ eciﬁ-
cation. Par exemple, les chocs historiques reconstitu´ es sur la base de ces mod` eles apparaissent
tr` es persistents, ce qui sugg` ere que ces mod` eles sous-estiment les m´ ecanismes de propagation des
chocs. De ce point de vue, l’enrichissement de la description du march´ e du travail est un bon
candidat ` a l’am´ elioration de la sp´ eciﬁcation. D’une part, la mod´ elisation du march´ e du travail
se r´ ev` ele plutˆ ot fruste dans les mod` eles de Smets et Wouters (2004) ou Grenouilleau, Ratto, et
Roeger (2007), puisqu’il s’agit d’un march´ e du travail walrasien, o` u la notion de chˆ omage est
inexistante. D’autre part, la plupart des ´ economistes s’accordent pour dire que le fonctionnement
du march´ e du travail est radicalement diﬀ´ erent entre l’´ economie am´ ericaine et la zone euro. Or,
l’importance des frictions r´ eelles sur le march´ e du travail et surtout des rigidit´ es salariales lors
de la description du cycle est conﬁrm´ ee par la litt´ erature r´ ecente qui introduit des frictions ` a la
recherche d’emploi dans le mod` ele DSGE standard. C’est dans cette litt´ erature que s’inscrit le
pr´ esent travail.
83 Chˆ omage frictionnel et ﬂuctuations
L’analyse des int´ eractions entre chˆ omage frictionnel et ﬂuctuations, sur laquelle va s’appuyer
ce travail, est un champ d’investigation, tr` es dynamique depuis une dizaine d’ann´ ees.
Les premiers mod` eles du courant des cycles r´ eels ou de son successeur, le courant n´ eo-
keyn´ esien, tentaient d’expliquer les ﬂuctuations de l’activit´ e sans rendre compte du taux de
chˆ omage. La diﬃcult´ e de ces mod` eles ` a reproduire l’acyclicit´ e des salaires r´ eels a naturellement
pouss´ e ` a l’introduction de rigidit´ es salariales et, ﬁnalement, de rigidit´ es frictionnelles.
Ceci a conduit ` a un rapprochement avec un autre grand courant de la litt´ erature, celui qui
s’est constitu´ e ` a partir du mod` ele de chˆ omage frictionnel construit par Diamond, Mortensen et
Pissarides dans les ann´ ees 1980 (r´ ef´ erenc´ e comme mod` ele DMP par la suite). Ce mod` ele ex-
plique l’existence d’un chˆ omage d’´ equilibre par des frictions lors de la rencontre entre chˆ omeurs
et entreprises. Une premi` ere exploration de la capacit´ e de ce mod` ele ` a reproduire la dynamique
du taux de chˆ omage au cours d’un cycle se trouve chez Shimer (2005). Il fait le constat que
le mod` ele DMP usuel ne peut reproduire le rapport de la volatilit´ e du chˆ omage sur celle de la
productivit´ e comme il est observ´ e aux ´ Etats-Unis. Depuis, plusieurs am´ eliorations ont ´ et´ e envi-
sag´ ees. Par exemple, Hall (2005) introduit des rigidit´ es salariales, ce qui ampliﬁe les m´ ecanismes
de propagation des chocs de productivit´ e au taux de chˆ omage et permet aussi de r´ eduire la
cyclicit´ e contrefactuelle des salaires r´ eels.
Le produit de la convergence de ces deux branches peut ˆ etre divis´ e en trois types d’´ etudes :
les ´ etudes centr´ ees sur les aspects th´ eoriques, celles utilisant des simulations de mod` eles plus
riches, celles s’attachant ` a l’estimation. Toutes soulignent l’importance des frictions r´ eelles et
des rigidit´ es salariales sur le march´ e du travail pour expliquer la propagation des chocs.
3.1 Aspects th´ eoriques
Les aspects th´ eoriques et les implications des mod` eles DSGE n´ eo-keyn´ esiens augment´ es d’un
march´ e du travail frictionnel ont ´ et´ e ´ etudi´ es ` a l’aide de mod´ elisations parcimonieuses dans Blan-
chard et Gal´ ı (2007a et b) et Trigari (2004). Un r´ esultat majeur de cette litt´ erature est celui de
Blanchard et Gal´ ı (2007b) o` u il est montr´ e que l’introduction de frictions sur le march´ e du travail
et de rigidit´ es r´ eelles sur les salaires entraˆ ıne un eﬀet des chocs de productivit´ e sur l’´ ecart entre
le niveau de production naturel 7 et le niveau de production centralis´ e 8. Plus pr´ ecis´ ement, dans
leur mod` ele, le niveau de production centralis´ e est caract´ eris´ e par un taux de chˆ omage constant,
alors que le taux de chˆ omage naturel est aﬀect´ e par l’´ evolution de la productivit´ e. Lorsqu’il n’y
a pas de rigidit´ es r´ eelles sur les salaires, un choc de productivit´ e se retrouve enti` erement dans
le surplus tir´ e de l’appariement, puis dans le salaire via un processus de n´ egociation ` a la Nash.
Le niveau de chˆ omage centralis´ e est constant. Au contraire, en pr´ esence de rigidit´ es r´ eelles, la
transmission du choc de productivit´ e au salaire n’est que partielle. La proﬁtabilit´ e des entreprises
s’accroˆ ıt, leur demande de travail augmente et le chˆ omage naturel baisse. Cet ´ ecart entre niveau
centralis´ e et niveau naturel du taux de chˆ omage modiﬁe la courbe de Phillips n´ eo-keyn´ esienne
obtenue avec des prix rigides. L’inﬂation d´ epend non seulement du taux de chˆ omage courant et
de sa variation, mais aussi de la productivit´ e courante. En d’autres termes, il devient impossible
` a la banque centrale de stabiliser ` a la fois l’inﬂation et le chˆ omage. Il existe un arbitrage ` a court
terme entre inﬂation et chˆ omage, d` es lors que les salaires r´ eels sont rigides. Les rigidit´ es r´ eelles
sur les salaires ont donc potentiellement un rˆ ole central dans la propagation des chocs. On peut
d` es lors se demander si ces rigidit´ es modiﬁent aussi la r´ esilience de l’´ economie.
7. Le niveau de production naturel est le niveau de production de l’´ economie d´ ecentralis´ ee ` a prix ﬂexibles.
8. Le niveau de production centralis´ e est le niveau de production de l’´ economie centralis´ ee. Il s’agit d’un
´ equilibre de second rang, puisqu’il existe des frictions sur le march´ e du travail.
93.2 Simulations et mod´ elisation extensive
L’importance des rigidit´ es r´ eelles salariales se retrouve dans Moyen et Sahuc (2005). Ces
auteurs construisent un mod` ele n´ eo-keyn´ esien standard avec frictions r´ eelles sur le march´ e du
travail dans lequel les salaires sont n´ egoci´ es ` a la Nash. Le mod` ele est calibr´ e sur la zone euro et
permet d’´ etudier les r´ eponses ` a des chocs technologiques, mon´ etaires et de d´ epenses publiques.
En l’absence de rigidit´ es r´ eelles, les salaires r´ eels sont encore trop procycliques. Christoﬀel et
Linzert (2005) comparent deux modes de n´ egociations salariales en pr´ esence de rigidit´ es r´ eelles
dans un mod` ele n´ eo-keyn´ esien sans capital. Ces deux modes de ﬁxation sont les mˆ emes que
dans Trigari (2004). Le premier correspond ` a une n´ egociation salariale ` a la Nash eﬃcace lors
de laquelle non seulement le salaire est n´ egoci´ e, mais aussi les heures travaill´ ees. Ce mode de
ﬁxation est dit eﬃcace car il induit que la productivit´ e marginale du travail est ´ egale au taux
marginal de substitution entre travail et loisir. Le second mode de ﬁxation permet de n´ egocier
uniquement sur les salaires, les travailleurs fournissant alors la demande d’heures d´ etermin´ ee par
l’entreprise. Ce mode de ﬁxation est qualiﬁ´ e de Right-To-Manage (RTM). Christoﬀel et Linzert
(2005) montrent que la r´ eponse ` a un choc de politique mon´ etaire est plus persistante dans le cas
RTM.
3.3 Estimations
F` eve et Langot (1996) proposent une premi` ere estimation sur donn´ ees fran¸ caises d’un mod` ele
de cycles r´ eels avec frictions sur le march´ e du travail. Leur mod` ele est estim´ e par la m´ ethode
des moments g´ en´ eralis´ es. Il int` egre ouverture sur l’ext´ erieur, comportements non ricardiens des
agents et march´ e du travail non walrasien. Il reproduit correctement les moments d’ordre 2
des donn´ ees ﬁltr´ ees parmi lesquelles une s´ erie de postes vacants, repr´ esentant les tensions sur
le march´ e du travail. Cependant, on peut regretter la r` egle de ﬁxation des salaires choisie,
moins structurelle que le reste du mod` ele. Les salaires y sont index´ es aux termes de l’´ echange.
Les estimations plus r´ ecentes ´ evaluent un mod` ele avec prise en compte compl` ete de la sph` ere
nominale. Christoﬀel, Kuester, et Linzert (2006) estiment par m´ ethode bay´ esienne et sur donn´ ees
allemandes ﬁltr´ ees une des sp´ eciﬁcations de Christoﬀel et Linzert (2005). Le mod` ele estim´ e sur
donn´ ees am´ ericaines dans Gertler, Sala, et Trigari (2007) est plus complet puisque c’est au
mod` ele n´ eo-keyn´ esien standard qu’est ajout´ e un mod` ele DMP. La contribution de la dynamique
de l’investissement au cycle est prise en compte. Les rigidit´ es r´ eelles sont ´ egalement diﬀ´ erentes :
elles sont en eﬀet introduites par des n´ egociations ´ echelonn´ ees. Ces diﬀ´ erents mod` eles conduisent
` a une meilleure r´ eplication des donn´ ees que ce qu’obtiennent des mod` eles VARs. Ce r´ esultat
plutˆ ot encourageant doit toutefois ˆ etre nuanc´ e par le d´ efaut de prise en compte des tensions sur
le march´ e du travail lors de l’estimation.
Ces quelques ´ el´ ements de litt´ erature montrent l’importance de l’introduction de frictions
r´ eelles sur le march´ e du travail pour enrichir la description du cyle eﬀectu´ ee par les mod` eles
DSGE. Le d´ etail du mod` ele utilis´ e dans cette ´ etude est abord´ e dans la partie suivante.
104 Description du mod` ele utilis´ e
Cette partie est consacr´ ee ` a la description du mod` ele utilis´ e dans cette ´ etude. Son choix r´ esulte
d’un arbitrage entre parcimonie et r´ ealisme au regard de la probl´ ematique pos´ ee. Par exemple,
on a consid´ er´ e que l’incorporation de d´ ecisions d’investissement productif nuirait ` a la parcimonie
du mod` ele, tout comme l’introduction de march´ es ﬁnanciers 9. En revanche, accorder un poids ` a
la sph` ere nominale s’av` ere indispensable d` es qu’il est question de ﬂexibilit´ e. On retient donc un
mod` ele ` a la Christoﬀel et Linzert (2005), qui se caract´ erise tout d’abord par une distinction claire
de la marge extensive (nombre d’employ´ es) et de la marge intensive (nombre d’heures travaill´ ees
par employ´ e) du facteur travail. Ensuite, on privil´ egie l’hypoth` ese de ﬁxation des salaires ` a la
RTM, justiﬁ´ ee par Christoﬀel et Linzert (2005). Cette hypoth` ese r´ epond notamment ` a la critique
de Barro, selon laquelle le salaire ne serait pas allocatif pour la totalit´ e du facteur travail. On
pr´ ef` ere un mode de rigidit´ es salariales ` a la Hall (2005), dans lequel les salaires r´ eels sont ancr´ es
sur leur niveau pass´ e. Ceci permet de relativiser l’impact trop important dans le mod` ele usuel
de la procyclicit´ e des revenus de remplacement sur le salaire courant.
Enﬁn, on s’´ ecarte de Christoﬀel et Linzert (2005) sur un dernier point important : les types
de chocs qui aﬀectent directement le march´ e du travail. En plus du choc sur le coˆ ut de cr´ eation
d’un poste, on introduit un choc sur le taux de destruction des emplois. En eﬀet, l’´ evaluation
r´ ecente des volatilit´ es relatives des taux de s´ eparation et des taux de sortie du chˆ omage (cf.
Yashiv (2006) et Yashiv (2007)) souligne l’importance des deux m´ ecanismes pour expliquer les
variations du chˆ omage.
Dans la sous-partie 4.1, on propose une description litt´ eraire du mod` ele, o` u sont pr´ esent´ ees sa
structure et les interactions entre ses diﬀ´ erents agents. La description formelle du mod` ele, avec
ses diﬀ´ erentes ´ equations, est abord´ ee dans la partie 4.2.
4.1 Description litt´ eraire du mod` ele
Le mod` ele utilis´ e est un mod` ele d’appariement du march´ e du travail au sein d’un mod` ele
DSGE n´ eo-keyn´ esien. Il contient quatre agents : les m´ enages, les entreprises interm´ ediaires, les
producteurs ﬁnaux et la banque centrale. Plus pr´ ecis´ ement :
– les m´ enages travaillent dans les entreprises dites ”interm´ ediaires”. Le march´ e du travail
correspondant est caract´ eris´ e par un mod` ele d’appariement ` a la DMP. Les entreprises in-
term´ ediaires utilisent la force de travail des m´ enages pour produire un bien interm´ ediaire
homog` ene en concurrence parfaite, vendu aux producteurs ﬁnaux;
– les producteurs ﬁnaux transforment le bien interm´ ediaire en biens ﬁnaux diﬀ´ erenci´ es et
vendent ces biens en concurrence monopolistique;
– les biens ﬁnaux sont consomm´ es par les m´ enages sous la forme d’un bien agr´ eg´ e;
– la banque centrale r´ egule la pr´ esence de monnaie dans l’´ economie, en ajustant le taux
d’int´ erˆ et suivant une r` egle de politique mon´ etaire.
La structure du mod` ele est sch´ ematis´ ee dans la ﬁgure 3. Elle peut paraˆ ıtre complexe. En
fait, la pr´ esence d’entreprises interm´ ediaires en concurrence parfaite ob´ eit ` a une justiﬁcation
plus formelle qu’´ economique. Elle permet en eﬀet de simpliﬁer grandement la r´ esolution du
programme des producteurs de biens ﬁnaux en dissociant d’une part la d´ ecision de ﬁxation de prix
et d’autre part la n´ egociation salariale. Dans le mod` ele, la n´ egociation salariale a lieu au niveau
des entreprises interm´ ediaires tandis que celle des prix rel` eve uniquement des producteurs ﬁnaux.
9. La non prise en compte des march´ es ﬁnanciers dans notre mod` ele justiﬁe notamment le choix de notre
p´ eriode d’´ etude, ` a savoir 1986-2007, excluant ainsi la crise ﬁnanci` ere survenue depuis 2008.
11Figure 3 – Structure g´ en´ erale du mod` ele
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Les deux probl` emes, du point de vue de la r´ esolution analytique du mod` ele, sont ainsi s´ epar´ es. De
plus, du fait de la concurrence parfaite des entreprises interm´ ediaires, tout mouvement aﬀectant
la n´ egociation salariale se r´ epercute sur les coˆ uts des producteurs ﬁnaux ` a travers le prix du bien
interm´ ediaire. Les entreprises interm´ ediaires repr´ esentent donc v´ eritablement un ”interm´ ediaire”
de mod´ elisation. En particulier, il ne faut pas consid´ erer le bien interm´ ediaire d´ eﬁni dans ce
mod` ele comme une consommation interm´ ediaire au sens de la comptabilit´ e nationale.
On d´ ecrit maintenant plus en d´ etail les diﬀ´ erents agents et les march´ es pr´ esents dans l’´ econo-
mie mod´ elis´ ee.
M´ enages : les m´ enages sont caract´ eris´ es par une fonction d’utilit´ e s´ eparable d´ ependant des
consommations pr´ esente et pass´ ee 10 (U(Ct,Ct−1)) et du loisir (g(ht)) o` u ht est le nombre
d’heures travaill´ ees). Ils ont une dur´ ee de vie inﬁnie (c’est l’hypoth` ese d’agent repr´ esentatif)
et escomptent l’avenir d’un facteur β et leurs anticipations sont rationnelles. Ils ont acc` es ` a
des march´ es ﬁnanciers complets 11, que l’on peut donc r´ eduire aux obligations nominales d’une
autorit´ e mon´ etaire.
March´ e du travail : le march´ e du travail est mod´ elis´ e par un mod` ele de type DMP. Il est
caract´ eris´ e ` a chaque p´ eriode par des ﬂux entrant et sortant de la population en emploi vers
celle des chˆ omeurs. Le ﬂux sortant provient de la destruction exog` ene d’une fraction ρt de la
population en emploi nt en d´ ebut de p´ eriode. Au cours de la p´ eriode, les chˆ omeurs sont en
recherche d’un emploi tandis que les employ´ es travaillent au sein des entreprises interm´ ediaires,
chaque entreprise interm´ ediaire employant un unique travailleur pour pouvoir produire. Dans
le mˆ eme temps, des entreprises interm´ ediaires vacantes d´ ecident d’entrer sur le march´ e du bien
interm´ ediaire et se trouvent alors ` a la recherche d’un employ´ e. Le ﬂux entrant de la population
en emploi r´ esulte des appariements entre les chˆ omeurs cherchant un emploi et les entreprises
vacantes cherchant un employ´ e 12 (ﬁgure 5). Le nombre d’appariements mt est fonction du stock






10. La d´ ependance de l’utilit´ e instantan´ ee ` a la consommation pass´ ee repr´ esente des habitudes de consommation
externes.
11. Cette hypoth` ese est essentielle pour simpliﬁer l’agr´ egation des diﬀ´ erents agents, compte tenu du fait qu’une
partie d’entre eux sont employ´ es et les autres au chˆ omage. Voir Merz (2005).
12. On pr´ ecise que seuls les chˆ omeurs sont en recherche d’emplois. Les entreprises vacantes eﬀectuent donc leur
recherche parmi la population des chˆ omeurs.
12Figure 4 – Description des ﬂux sur le march´ e du travail









Une grandeur usuellement d´ eﬁnie dans les mod` eles d’appariement est la tension θt sur le
march´ e du travail, rapport du nombre de postes vacants au nombre de chˆ omeurs. Elle a une
importance particuli` ere car elle permet d’exprimer la probabilit´ e st pour un chˆ omeur de trouver
un emploi, fonction croissante de la tension : un march´ e du travail tendu augmente les chances
pour un chˆ omeur de trouver un emploi. Elle permet aussi d’exprimer la probabilit´ e qt pour une
entreprise interm´ ediaire vacante de trouver un employ´ e, fonction d´ ecroissante de la tension.
Si une entreprise interm´ ediaire vacante pouvait rechercher un employ´ e sans contrepartie, le
nombre de postes vacants serait inﬁni et un employ´ e perdant son emploi en retrouverait auto-
matiquement un autre : le chˆ omage serait inexistant. Dans ce mod` ele, l’existence du chˆ omage
s’explique par la pr´ esence de coˆ uts κt li´ es ` a la recherche d’un employ´ e 13. La d´ ecision d’entr´ ee
sur le march´ e du bien interm´ ediaire r´ esulte alors de l’arbitrage entre le coˆ ut de recherche d’un
employ´ e et le proﬁt esp´ er´ e du poste une fois occup´ e. Cette d´ ecision d’arbitrage sera appel´ ee dans
la suite condition de libre entr´ ee. Elle fait naturellement intervenir la probabilit´ e qt pour une
entreprise interm´ ediaire de trouver un employ´ e - une forte probabilit´ e r´ eduit le coˆ ut de recherche
- et le taux de destruction ρt - un fort taux de destruction d’emploi r´ eduit la proﬁtabilit´ e du
poste.
March´ e du bien interm´ ediaire : les entreprises interm´ ediaires produisent un bien homog` ene
en concurrence parfaite, au prix xt. La fonction de production d’une entreprise interm´ ediaire
d´ epend du nombre d’heures travaill´ ees ht par son unique employ´ e et est ` a rendements d´ ecroissants
(l’´ elasticit´ e est not´ ee α). Elle fait aussi intervenir un niveau de progr` es technologique global zt.
On suppose que zt croˆ ıt suivant une tendance stochastique 14 ` a un taux gz. Autrement dit, ` a
chaque p´ eriode, le taux de croissance du progr` es techique subit un choc de productivit´ e le faisant
s’´ ecarter temporairement de sa valeur stationnaire gz.
L’employ´ e est r´ emun´ er´ e au salaire horaire r´ eel wt. La d´ etermination du salaire est un aspect
important du mod` ele. Elle r´ esulte d’un processus de n´ egociation salariale de type Nash-bargaining
entre l’entreprise interm´ ediaire et son employ´ e, le salaire y ´ etant n´ egoci´ e de mani` ere ` a maximiser
le surplus joint des deux parties. Cette n´ egociation ne porte que sur le salaire et non sur les heures
travaill´ ees : celles-ci sont impos´ ees par l’employeur, selon l’hypoth` ese de Right-To-Manage, de
sorte qu’` a salaire donn´ e, elles maximisent le proﬁt instantan´ e ψt. Au terme de la n´ egociation, le
salaire d´ epend :
– d’une part de la proﬁtabilit´ e du poste, c’est-` a-dire l’ensemble de ses proﬁts futurs esp´ er´ es;
13. Il s’agit non pas de coˆ uts r´ eels mais de coˆ uts en terme d’utilit´ e, analogue ` a la d´ esutilit´ e du travail pr´ esente
dans la fonction d’utilit´ e des m´ enages.
14. Cela signiﬁe que z suit une marche al´ eatoire ` a tendance d´ eterministe.
13– d’autre part de ce qu’il rapporte ` a l’employ´ e par rapport ` a sa valorisation du loisir et de la
valeur des indemnit´ es chˆ omage (en termes de revenu de remplacement b et d’opportunit´ e
d’emploi futur).
La part de ces deux composantes dans la d´ etermination du salaire d´ epend du pouvoir de
n´ egociation η des salari´ es mais aussi du nombre d’heures travaill´ ees, en raison de l’hypoth` ese
de RTM. On peut ainsi la voir comme un pouvoir de n´ egociation ”dynamique”, not´ e χt dans la
suite.
Enﬁn, il faut noter la pr´ esence de rigidit´ es ` a la Hall dans la d´ etermination des salaires : les
salaires sont ancr´ es pour une partie sur le salaire pass´ e et pour l’autre sur un salaire notionnel.
C’est en r´ ealit´ e sur ce salaire notionnel que porte la n´ egociation salariale que l’on vient de d´ ecrire.
March´ e des biens ﬁnaux : ` a partir du bien interm´ ediaire, les producteurs ﬁnaux produisent
des biens diﬀ´ erenci´ es et les vendent en concurrence monopolistique. Leur fonction de production
est tautologique : une unit´ e de bien interm´ ediaire est transform´ ee en une unit´ e de bien ﬁnal
diﬀ´ erenci´ e sans apport d’autres facteurs 15.
Dans leur comportement de prix, les producteurs ﬁnaux sont soumis ` a des rigidit´ es nominales
dites ”` a la Calvo”: ` a chaque p´ eriode, une fraction al´ eatoire de producteurs peuvent ajuster leur
prix, les autres devant l’indexer en partie sur l’inﬂation pass´ ee et en partie sur la cible d’inﬂation
de la politique mon´ etaire. Ce type de rigidit´ es nominales est standard dans les mod` ele DSGE.
Le programme de maximisation des producteurs prend alors en compte le fait qu’ils ne peuvent
n´ ecessairement ajuster leur prix aux p´ eriodes futures. Sa r´ esolution conduit ` a la relation appel´ ee
”nouvelle courbe de Phillips n´ eo-k´ eyn´ esienne”.
L’ensemble des biens diﬀ´ erenci´ es s’agr` ege enﬁn en un bien agr´ eg´ e yt, unique bien de consom-
mation des m´ enages. Ce bien agr´ eg´ e est d´ ecrit par une fonction de type CES des biens ﬁnaux
interm´ ediaires, o` u l’´ elasticit´ e de substitution entre les diﬀ´ erentes vari´ et´ es est not´ ee εcp.
Banque centrale : La banque centrale applique une r` egle de politique mon´ etaire o` u le taux
d’int´ erˆ et nominal Rt d´ epend de la d´ eviation de l’inﬂation par rapport ` a sa cible et de la d´ eviation
de la production par rapport ` a son sentier de croissance r´ egulier.
L’incertitude dans l’´ economie : ` a cˆ ot´ e du choc de productivit´ e ´ evoqu´ e plus haut, on intro-
duit un certain nombre de chocs structurels, parmi lesquels on trouve des chocs de pr´ ef´ erence
qui viennent soit alt´ erer l’utilit´ e de la consommation (εpref) soit modiﬁer la d´ esutilit´ e du travail
(choc sur κh). Ces chocs peuvent ˆ etre assimili´ es ` a des chocs de demande. On introduit aussi,
parmi les chocs structurels, un choc sur le coˆ ut de cr´ eation d’un poste vacant 16 (choc sur κ)
et un choc sur le taux de s´ eparation (choc sur ρ). Ils s’assimilent ` a des chocs d’oﬀre. Un choc
mon´ etaire transite par la r` egle de la banque centrale (εm). Enﬁn, le mod` ele est aﬀect´ e par un
dernier choc distorsif. Il s’agit d’un choc sur le taux de marge du secteur des producteurs de
biens ﬁnaux (εcp) et peut s’apparenter, comme on le verra dans la suite, ` a un choc de coˆ ut.
Except´ e la mod´ elisation ` a la DMP du march´ e du travail et la pr´ esence d’entreprises interm´ e-
diaires, le mod` ele est un DSGE particuli` erement simple : des entreprises en concurrence mono-
pilistique, sans capital, soumises ` a des rigidit´ es nominales ` a la Calvo sur les prix. En particulier,
15. L’interˆ et d’une telle hypoth` ese est purement formel, comme on le verra plus loin.
16. On pourrait aussi bien parler de coˆ ut de recherche que de coˆ ut de cr´ eation. N´ eanmoins le terme de coˆ ut
de cr´ eation se rapproche plus de la terminologie usuellement employ´ ee dans la litt´ erature, o` u l’on parle ainsi
de vacancy posting cost. Quel que soit le terme retenu, il suﬃt cependant de retenir que, pour une entreprise
interm´ ediaire, l’acte de cr´ eation d’un emploi vacant repr´ esente un coˆ ut, li´ e ` a l’ensemble des d´ emarches ` a accomplir
pour trouver l’employ´ e ad´ equat (entretiens d’embauche, formation, etc.).
14dans ce cadre simpliﬁ´ e, l’ajustement productif se fait uniquement par le nombre d’heures tra-
vaill´ ees. L’ajout d’un mod` ele d’appariement permet de cr´ eer un deuxi` eme canal d’ajustement :
` a la marge intensive des heures travaill´ ees s’ajoute une marge extensive, le nombre d’employ´ es.
4.2 Description formelle du mod` ele
On traduit maintenant en termes formels la description litt´ eraire pr´ ec´ edente des march´ es et
de leurs interactions. Le tableau 1 indique les notations retenues pour les diﬀ´ erentes variables.
L’objectif de cette partie est de fournir l’ensemble des ´ equations du mod` ele au lecteur d´ esireux
d’entrer plus avant dans la r´ esolution technique du mod` ele. N´ eanmoins, elle n’est pas n´ ecessaire
` a la compr´ ehension de la suite de l’´ etude et il est parfaitement possible au lecteur de se rendre
directement ` a la partie suivante.
Le mod` ele est compos´ e des ´ equations suivantes :
– l’´ equation d’Euler, r´ esultant du programme d’optimisation des m´ enages et qui exprime
l’arbitrage entre consommation pr´ esente et consommation future;
– l’´ equation de fonction de production des biens interm´ ediaires;
– la condition de libre entr´ ee pour les entreprises produisant le bien interm´ ediaire;
– la courbe de Beveridge d´ ecrivant les contributions des ﬂux d’entr´ ees et de sortie au stock
d’emplois;
– l’´ equation d’appariement;
– les ´ equations des salaires eﬀectif et notionnel;
– la demande d’heures travaill´ ees des entreprises interm´ ediaires;
– la nouvelle courbe de Phillips n´ eo-keyn´ esienne accompagn´ ee des d´ eﬁnitions de l’indice de
prix du bien agr´ eg´ e et de l’indice de dispersion des prix des biens ﬁnaux;
– l’´ equilibre ressources-emplois;
– la r` egle de politique mon´ etaire.
La d´ erivation compl` ete des conditions li´ ees ` a l’optimisation des diﬀ´ erents agents, l’agr´ egation
des r` egles de d´ ecision ainsi obtenues et le bouclage du mod` ele en ´ equilibrant les diﬀ´ erents march´ es
sont disponibles sur demande aupr` es des auteurs. Chacune des ´ equations du mod` ele est reprise
ci-dessous :
´ Equation d’Euler L’´ equation d’Euler, traduisant l’arbitrage pour les m´ enages entre la consom-











t U1 (Ct,Ct−1) (2)
o` u λt est l’utilit´ e marginale de la consommation, Et(.) repr´ esente l’op´ erateur esp´ erance compte
tenu de l’ensemble de l’information disponible ` a l’instant t (anticipations rationnelles) et U1
d´ esigne la d´ eriv´ ee partielle de l’utilit´ e par rapport ` a son premier argument.
Fonction de production des entreprises interm´ ediaires Les entreprises interm´ ediaires
produisent une quantiti´ e yI




o` u ht est la quantit´ e d’heures travaill´ ees et zt le niveau de progr` es technique.
15Table 1 – Listes des variables et param` etres
Variables Symbole
Consommation en bien ﬁnal C
Utilit´ e marginale de la consommation λ
Taux d’int´ erˆ et nominal R
Inﬂation Π
Taux d’emploi n
Taux de chˆ omage u
Taux de s´ eparation ρ
Taux de postes vacants v
Taux d’appariement m
Tension sur le march´ e du travail θ
Probabilit´ e de remplir un poste vacant q
Probabilit´ e de sortie du chˆ omage s
Coˆ ut de cr´ eation κ
Production du bien interm´ ediaire yI
Production du bien agr´ eg´ e y
Nombre d’heures travaill´ ees h
Salaire r´ eel horaire w
Pouvoir de n´ egociation dynamique des salari´ es χ
Proﬁt des entreprises interm´ ediaires ψ
Prix relatif du bien interm´ ediaire x
Productivit´ e marginale du travail mpl
Taux marginal de substitution (consommation-loisir) mrs
D´ esutilit´ e du travail g(h)
Revenu de remplacement des chˆ omeurs b
Prix relatif de r´ eoptimisation p∗
Choc de progr` es technique  z
Choc de pr´ ef´ erence εpref
Choc sur la d´ esutilit´ e du travail κh
Choc sur l’´ elasticit´ e de substitution des biens ﬁnaux εcp
Choc mon´ etaire εm
Param` etre Symbole
Facteur d’escompte β
Taux de croissance du progr` es technique gz
´ Elasticit´ e de la d´ esutilit´ e du travail aux heures travaill´ ees φ
Taux de mark-up sur le march´ e des biens  p
´ Elasticit´ e de la production aux heures travaill´ ees α
Taux de s´ eparation exog` ene ρ
Habitude de consommation hc
Pouvoir de n´ egociation des travailleurs η
Taux de remplacement des indemnisations ηb
Eﬃcacit´ e de l’appariement σm
´ Elasticit´ e de l’appariement au chˆ omage σ2
Probabilit´ e de non-r´ eoptimisation du prix ϕp
Indexation automatique des prix sur l’inﬂation pass´ ee γp
Indexation des salaires sur leur niveau pass´ e γw
Inertie de la r` egle de Taylor γm
R´ eaction de la r` egle mon´ etaire ` a la d´ eviation de l’inﬂation γπ
R´ eaction de la r´ egle mon´ etaire ` a la d´ eviation de la production γy
16Condition de libre entr´ ee : la condition de libre entr´ ee correspond ` a la d´ ecision de mise en
















βt,t+1 est usuellement appel´ e facteur d’escompte stochastique et ψt repr´ esente le proﬁt instantan´ e
d’une entreprise produisant le bien interm´ ediaire.
Dynamique de la population active : La dynamique de la population active ob´ eit aux
deux ´ equations suivantes :
– d´ eﬁnition du taux de chˆ omage : ut = 1 − (1 − ρt)nt
– dynamique du taux d’emploi : nt+1 = (1 − ρt)nt + mt
o` u nt d´ esigne le taux d’emploi, ut le taux de chˆ omage, mt le taux d’appariement sur le march´ e
du travail et ρt le taux de destruction d’emplois.
Description du mode d’appariement : Le mode d’appariement est d´ ecrit par les quatre
´ equations suivantes :





– tension sur le march´ e du travail : θt = vt
ut
– probabilit´ e pour une entreprise de remplir un emploi vacant : qt = σmθ
−σ2
t
– probabilit´ e pour un chˆ omeur de trouver un emploi : st = σmθ
1−σ2
t
´ Equation de salaire : le salaire eﬀectif, c’est-` a-dire le salaire eﬀectivement r´ ealis´ e dans l’´ eco-






– wt−1 est le salaire eﬀectif ` a la p´ eriode pr´ ec´ edente;
– wn
t est le salaire issu d’une ´ economie notionnelle, de caract´ eristiques identiques ` a l’´ economie
eﬀective, frapp´ ee par les mˆ emes chocs, mais dont la d´ etermination du salaire se fait par n´ e-
gociation salariale 19(Nash-bargaining). L’´ equation de salaire notionnel s’´ ecrit formellement








































17. Cette d´ ecision peut ˆ etre aussi rapproch´ ee d’une cr´ eation de poste qui est ` a pourvoir pour la p´ eriode courante.
18. La technologie d’appariement suit les hypoth` eses standards du mod` ele DMP. En particulier, elle a des
rendements d’´ echelle constants.
19. Autrement dit, les ´ equations caract´ erisant l’´ economie notionnelle sont les mˆ emes que celles de l’´ economie



































o` u les grandeurs d´ esign´ ees par Xn se rapportent ` a l’´ economie notionnelle; en particulier,
mrsn
t est le taux marginal de substitution de la consommation au loisir, χn
t d´ esigne un




t ) est la valeur
marginale du poste occup´ e pour le travailleur (resp. pour l’entreprise marginale) lorsque le
salaire est incr´ ement´ e d’une unit´ e. Cette ´ equation, assez complexe, sera expliqu´ ee plus en
d´ etail dans sa forme log-lin´ earis´ ee dans la partie suivante.
Demande d’heures travaill´ ees
xtmplt = wt (7)
o` u mplt est la productivit´ e marginale du travail, soit mplt = ztαhα−1
t .

































avec βt,t+j = βjλt+j/λt, p∗
t le prix relatif de r´ eoptimisation et ¯ Π la cible d’inﬂation de la
banque centrale. Cette ´ equation exprime, pour les producteurs de biens ﬁnaux, la maximisation
de la somme actualis´ ee de leur proﬁts futurs, compte tenu du fait qu’ils ne peuvent n´ ecessai-
rement modiﬁer leur prix aux p´ eriodes suivantes (rigidit´ es nominales ` a la Calvo). Ici encore,
l’´ equation sera plus facilement compr´ ehensible dans sa forme log-lin´ earis´ ee, pr´ esent´ ee dans la
partie suivante, et sera alors expliqu´ ee plus en d´ etail.
Les indices de prix agr´ eg´ e et de dispersion des prix s’´ ecrivent alors de la mani` ere suivante :



























– lien entre la production de biens interm´ ediaire et la production du bien agr´ eg´ e : (1−ut)yI
t =
atyt
– ´ equilibre ressources-emplois du bien agr´ eg´ e 20 : Ct = yt



















o` u ¯ Π est la cible d’inﬂation ﬁx´ ee par l’autorit´ e mon´ etaire, ¯ R le niveau du taux d’int´ erˆ et naturel
(compatible avec la cible d’inﬂation de la banque centrale et le facteur d’escompte des m´ enages)
et yscr
t le niveau de production sur le sentier de croissance r´ egulier.
20. On remarque que le coˆ ut de cr´ eation d’un poste vacant ne rentre pas dans l’´ equilibre ressources-emplois.
Ceci vient de la nature de ces coˆ uts, s’apparentant, comme ` a l’a dit, ` a des pertes d’utilit´ e plutˆ ot qu’` a des coˆ uts
r´ eels.
195 Sentier de croissance r´ egulier et dynamique du mod` ele
` A ce stade de la pr´ esentation du mod` ele, il est diﬃcile d’en ´ etudier les propri´ et´ es en raison des
liens multiples unissant les variables, de la pr´ esence d’anticipations, etc. On peut alors proc´ eder
en deux ´ etapes :
– dans un premier temps, d´ ecrire le comportement en l’absence de chocs : on obtient ainsi
l’´ etat stationnaire;
– en d´ eriver ensuite sa dynamique en ´ ecart par rapport ` a l’´ etat stationnaire, face ` a des chocs
de faible amplitude. Ceci permet d’´ ecrire le mod` ele sous une forme lin´ eaire.
Ces deux ´ etapes sont n´ ecessaires pour comprendre ce qui rel` eve de l’´ etat stationnaire, du mod` ele
et de sa dynamique, puis pour aborder ensuite l’´ etude de la r´ esilience proprement dite.
5.1 Sentier de croissance r´ egulier
En l’absence de chocs, l’´ economie mod´ elis´ ee croˆ ıt au taux de croissance exog` ene du progr` es
technique gz. On dit alors qu’elle suit un sentier de croissance r´ egulier (SCR) sur lequel les
variables r´ eelles croissent au mˆ eme taux gz. D` es lors que l’utilit´ e de la consommation et la
d´ esutilit´ e du travail sont suppos´ ees additivement s´ eparables, la forme logarithmique de l’utilit´ e
de la consommation est une condition n´ ecessaire ` a l’existence du SCR. C’est le cadre choisi dans
cette ´ etude. La r´ esolution du mod` ele n´ ecessite alors d’intensiﬁer ses ´ equations par le progr` es
technique, c’est-` a-dire de diviser toutes les variables r´ eelles par le niveau technologique aﬁn
d’aboutir ` a une description du mod` ele ne faisant apparaˆ ıtre que des variables stationnaires.
Dans la suite, pour une variable r´ eelle intensive ˜ Xt, on note ¯ X sa valeur ` a l’´ etat stationnaire.
Ancrage nominal : les premi` eres relations caract´ erisant l’´ etat stationnaire du mod` ele concernent
son ancrage nominal. ` A l’´ etat stationnaire, la condition d’Euler, exprimant l’arbitrage pour les







La cible d’inﬂation ¯ Π est ﬁx´ ee de mani` ere exog` ene par l’autorit´ e mon´ etaire. ` A l’´ equilibre, la r` egle
de Taylor de la politique mon´ etaire disparaˆ ıt du mod` ele et le taux d’int´ erˆ et nominal stationnaire
est automatiquement d´ etermin´ e par la condition d’Euler des m´ enages.
La ﬁxation ` a la Calvo du prix des biens ﬁnaux, quant ` a elle, n’est plus active ` a l’´ equilibre
stationnaire : tous les prix sont alors identiques (c.a.d ¯ p∗ = 1). En revanche, les producteurs de
bien ﬁnaux qui sont en concurrence monopolistique r´ ealisent toujours une marge.
Sph` ere r´ eelle : la d´ etermination de l’´ equilibre stationnaire de la sph` ere r´ eelle est grandement
simpliﬁ´ ee par les hypoth` eses sur la fonction d’utilit´ e. Elle se fait essentiellement en deux ´ etapes :
1. L’´ egalit´ e des ﬂux entrant et sortant du chˆ omage conduit ` a la courbe de Beveridge, c’est-
` a-dire ` a une relation d´ ecroissante entre le taux de chˆ omage ¯ u et la tension sur le march´ e
du travail ¯ θ ` a l’´ etat stationnaire. La condition de libre entr´ ee, qui traduit l’arbitrage entre
coˆ ut moyen de cr´ eation d’un poste vacant et proﬁt esp´ er´ e de son attribution, conduit quant
` a elle ` a une relation croissante entre ¯ u et ¯ θ. Ces deux relations d´ ecroissante et croissante
entre le taux de chˆ omage et la tension sur le march´ e du travail ne d´ ependent que des
param` etres du mod` ele et ne font pas intervenir d’autres variables. Elles permettent donc
de d´ eterminer ¯ u et ¯ θ, c’est-` a-dire ce qui a trait ` a la marge extensive du mod` ele ` a l’´ etat
20stationnaire. Formellement, la courbe de Beveridge et la condition de libre entr´ ee ` a l’´ etat
stationnaire s’´ ecrivent de la mani` ere suivante :
¯ ρ(1 − ¯ u) = (1 − ¯ ρ) ¯ u¯ s (13)
¯ κ(1 − hc)(1 − ¯ u)
¯ q
=
β(1 − ¯ ρ)
1 − β(1 − ¯ ρ)
(1 − α)¯ x (14)
o` u hc est le param` etre ﬁxant l’habitude de consommation (U (Ct,Ct−1) = log(Ct − hcCt−1)).
2. Compte tenu de la probabilit´ e ¯ s pour un chˆ omeur de trouver un poste vacant, l’´ equation de
n´ egociation salariale fournit une relation croissante entre ¯ w et ¯ h 21 tandis que l’´ equation de
demande d’heures travaill´ ees donne une relation croissante entre ¯ w et ¯ h. Ces deux relations
permettent donc de d´ eterminer la marge intensive de l’´ etat stationnaire : le salaire ¯ w et le
nombre d’heures travaill´ ees ¯ h. Formellement, les ´ equations qui r´ egissent la marge intensive
de l’´ equilibre sont :

















o` u φ est l’´ elasticit´ e de la d´ esutilit´ e marginale du travail (g (ht) = κhh
1+φ
t /(1 + φ)), ηb le
taux de remplacement des allocations chˆ omage et ς le rapport des coˆ uts moyens support´ es
par l’entreprise pour cr´ eer un poste sur la r´ emun´ eration du travailleur.
Une fois franchies ces deux ´ etapes, l’ensemble de l’´ equilibre est d´ etermin´ e. En particulier, le
niveau de production ` a l’´ equilibre est : ¯ y = (1−¯ u)¯ yI = (1−¯ u)¯ hα. Il est alors possible de se livrer ` a
des comparaisons statiques, c’est-` a-dire d’´ etudier l’inﬂuence des param` etres structurels sur l’´ etat
stationnaire du mod` ele. De telles comparaisons statiques sont pr´ esent´ ees, pour information, ` a
l’annexe C mais ne sont pas n´ ecessaires ` a la compr´ ehension de la suite de l’´ etude.
5.2 Dynamique du mod` ele
Une fois l’´ equilibre stationnaire du mod` ele d´ etermin´ e, on aborde sa dynamique en calculant sa
forme log-lin´ earis´ ee, c’est-` a-dire la d´ eviation de l’´ economie de son sentier de croissance ´ equilibr´ e
` a la suite d’un choc transitoire de faible amplitude. Les variables intensives s’´ ecartent alors l´ eg` e-
rement de leur valeur ` a l’´ equilibre stationnaire non stochastique. On eﬀectue une approximation
` a l’ordre 1 et pour toute variable intensive ˜ X, on note ˆ X la log-d´ eviation par rapport ` a l’´ etat
stationnaire. Elle est d´ eﬁnie par ˆ Xt = log(
˜ Xt
¯ X ) o` u ¯ X est la valeur de ˜ X ` a l’´ etat stationnaire.
On d´ ecrit ici les principales relations caract´ erisant le mod` ele sous sa forme log-lin´ earis´ ee 22.
Fonction de production : la fonction de production log-lin´ earis´ ee s’´ ecrit :
ˆ yt = ˆ nt + αˆ ht −
1 − ¯ ρ
¯ ρ
ˆ ρt
La production d´ epend d’une part de la marge extensive en d´ ebut de p´ eriode - le nombre d’entre-
prises interm´ ediaires productives, c’est-` a-dire le nombre d’emplois - et de la marge intensive - le
nombre d’heures travaill´ ees dans chaque entreprise interm´ ediaire. De plus, un choc positif sur le
taux de destruction des emplois, diminuant le nombre d’entreprises interm´ ediaires productives
` a la p´ eriode courante, diminue la production courante.
21. Sur le SCR, le salaire eﬀectif et le salaire notionnel co¨ ıncident.
22. Les relations qui suivent, except´ e la dynamique de la population en emploi, sont exprim´ ees sous forme
d’anticipations rationnelles, c’est-` a-dire que chaque variable doit ˆ etre prise en esp´ erance conditionnellement ` a
l’ensemble d’information disponible ` a l’instant consid´ er´ e.
21´ Equation d’Euler : l’´ equation d’Euler des m´ enages exprime la neutralit´ e d’arbitrage entre
consommation pr´ esente et consommation future. Sa forme log-lin´ earis´ ee s’´ ecrit :
ˆ Rt − ˆ πt+1 = ˆ λt − ˆ λt+1 +  z
t+1
avec




1 − hce−gz (ˆ yt − hce−gzˆ yt−1) −
hce−gz








o` u ˆ λt est la log-lin´ earisation de l’utilit´ e marginale ` a consommer ` a la p´ eriode t. En raison de
la forme logarithmique de la fonction d’utilit´ e, elle d´ epend n´ egativement de la consommation
(´ egale ` a la production). Du fait des habitudes de consommation, elle d´ epend positivement de la
production pass´ ee. Enﬁn, elle est aussi fonction du choc de pr´ ef´ erence et du choc de productivit´ e.
Une augmentation du taux d’int´ erˆ et r´ eel par rapport ` a l’´ etat stationnaire incite les m´ enages
` a repousser leur consommation pr´ esente ` a la p´ eriode suivante. Le taux marginal de substitution
entre consommation future et pr´ esente diminue jusqu’` a ce que la neutralit´ e d’arbitrage soit
retrouv´ ee.
Population en emploi : la dynamique de la population en emploi s’appuie sur l’´ equation
d’´ evolution de la population en emploi et sur la forme de la fonction d’appariement. La log-
lin´ earisation donne l’´ equation suivante :
ˆ nt+1 =
￿
1 − ¯ ρ − ¯ ρ
(1 − ¯ ρ)¯ n
1 − (1 − ¯ ρ)¯ n
￿




1 − (1 − ¯ ρ)¯ n
￿
ˆ ρt + ¯ ρ(1 − σ2)ˆ θt
La population en emploi en d´ ebut de p´ eriode t+1 d´ epend de celle en d´ ebut de p´ eriode t, des
destructions d’emplois survenues en p´ eriode t et des appariements eﬀectu´ es ` a la date t.
Une augmentation de la population en d´ ebut de p´ eriode t produit trois eﬀets. Il y a d’abord
un eﬀet direct sur la population au d´ ebut de t + 1. Un eﬀet n´ egatif passe par les destructions
d’emplois : toutes choses ´ egales par ailleurs, plus d’emplois occup´ es en d´ ebut de t se traduit par
plus de destructions en t et donc moins d’emplois occup´ es en t + 1. Un dernier eﬀet, toujours
n´ egatif, est li´ e aux appariements. Toutes choses ´ egales par ailleurs, plus d’emplois occup´ es en
t se traduit par un nombre de chˆ omeurs plus faible et donc moins d’appariements. Comme on
le verra dans le calibrage du mod` ele, les valeurs du taux de destruction rendent les deux eﬀets
indirects tr` es inf´ erieurs ` a l’eﬀet direct.
Une augmentation du taux de destruction diminue la population en emploi en t + 1 suivant
un eﬀet direct et un eﬀet oppos´ e passant par les appariements : un taux de destruction plus
´ elev´ e augmente le taux de chˆ omage et par cons´ equent le nombre d’appariements. L` a encore, une
fois le mod` ele calibr´ e, cet eﬀet sera domin´ e par l’eﬀet direct. Enﬁn, une hausse de la tension
sur le march´ e du travail augmente la population en emploi au d´ ebut de t + 1. Ceci provient
int´ egralement de la fonction d’appariement : toutes choses ´ egales par ailleurs, une hausse de la
tension augmente la probabilit´ e pour un chˆ omeur de trouver un emploi et se r´ epercute donc
favorablement sur la population occup´ ee ` a la p´ eriode suivante.
Heures travaill´ ees et proﬁt courant d’une entreprise interm´ ediaire : la d´ etermination
du nombre d’heures travaill´ ees se fait sous l’hypoth` ese de RTM : ` a salaire et prix du bien interm´ e-
diaire donn´ es, l’entreprise interm´ ediaire ajuste les heures travaill´ ees de mani` ere ` a maximiser son
22proﬁt courant. L’´ equation r´ esultante exprime l’´ egalit´ e du coˆ ut r´ eel du travail ` a sa productivit´ e
marginale, ce qui s’´ ecrit, en forme log-lin´ earis´ ee :
ˆ wt = ˆ xt + (α − 1)ˆ ht
Le proﬁt courant log-lin´ earis´ e d’une entreprise interm´ ediaire d´ epend alors uniquement du prix
du bien interm´ ediaire et du nombre d’heures travaill´ ees. Sa forme log-lin´ earis´ ee s’´ ecrit :
ˆ ψt = ˆ xt + αˆ ht
Condition de libre entr´ ee : La log-lin´ earisation de la condition de libre entr´ ee s’´ ecrit :
ˆ κt − σ2ˆ θt = −
¯ ρ
1 − ¯ ρ
ˆ ρt + (1 − β(1 − ρ))
￿
ˆ ψt+1 + ˆ λt+1
￿
+ β(1 − ρ)
￿
ˆ κt+1 + σ2ˆ θt+1 − −σ2ˆ θt+1
￿
Le terme ˆ κt−σ2ˆ θt repr´ esente le coˆ ut d’utilit´ e moyen de recherche d’un employ´ e. Cette ´ equation
peut se comprendre ais´ ement en l’it´ erant. Supposons l’absence de choc sur le taux de destruction :
ρt = ¯ ρ. La forme it´ er´ ee de la condition de libre entr´ ee s’´ ecrit :
ˆ κt − σ2ˆ θt = (1 − β(1 − ρ))
∞ X
s=1
(β(1 − ρ))s( ˆ ψt+s + ˆ λt+s)
Le terme de droite repr´ esente la somme esp´ er´ ee des proﬁts futurs, exprim´ es en terme d’utilit´ e,
li´ es ` a l’occupation du poste vacant. L’´ equation exprime donc l’´ egalit´ e du coˆ ut moyen de recherche
` a la proﬁtabilit´ e du poste.
` A proﬁtabilit´ e donn´ ee, la condition de libre entr´ ee d´ etermine la tension sur le march´ e du
travail. La tension contemporaine sur le march´ e du travail d´ epend n´ egativement du coˆ ut de
cr´ eation courant (un coˆ ut de cr´ eation ´ elev´ e d´ ecourage les entreprises de cr´ eer de nouveaux
emplois donc diminue la tension sur le march´ e du travail, toutes choses ´ egales par ailleurs). Elle
d´ epend de plus positivement du proﬁt futur anticip´ e et du coˆ ut de cr´ eation futur anticip´ e : de
fortes anticipations de proﬁts futurs incitent l’entreprise interm´ ediaire ` a cr´ eer un nouveau poste,
tout comme l’anticipation d’un fort coˆ ut de cr´ eation futur.
Courbe de Phillips n´ eo-keyn´ esienne : la courbe de Phillips n´ eo-keyn´ esienne repr´ esente
la dynamique de l’inﬂation dans le mod` ele. Elle provient de la maximisation du proﬁt des
producteurs ﬁnaux, compte tenu de la concurrence monopolistique et des rigidit´ es nominales
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L’inﬂation ` a la date t d´ epend donc de l’inﬂation pass´ ee, de l’inﬂation anticip´ ee et d’un troi-
si` eme terme. Ce dernier terme, abstraction faite du choc de coˆ ut, est le coˆ ut r´ eel marginal des
producteurs ﬁnaux, ` a savoir le prix du bien interm´ ediaire.
De mani` ere analogue ` a la condition de libre entr´ ee, la courbe de Phillips n´ eo-k´ eyn´ esienne est
facilement interpr´ etable si on regarde sa forme it´ er´ ee. Supposons γ = 0 (absence d’indexation
sur l’inﬂation pass´ ee). L’´ equation it´ er´ ee s’´ ecrit :
ˆ πt =
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23L’inﬂation ` a la p´ eriode t d´ epend de la somme esp´ er´ ee des coˆ uts r´ eels marginaux futurs et des
chocs de coˆ uts futurs.
La d´ enomination de cette relation peut surprendre par rapport ` a ce que l’on entend usuel-
lement par courbe de Phillips, puisqu’elle ne fait pas intervenir l’emploi de mani` ere explicite.
Pour la comprendre, consid´ erons la d´ etermination du prix en l’absence de rigidit´ es nominales.
En situation de prix ﬂexibles, les entreprises interm´ ediaires ajustent leur prix en fonction de leur









t = 1 o` u l’exposant (n) d´ esigne l’´ economie ’ naturelle ’, c’est-` a-dire
` a prix ﬂexibles.






Ainsi, la courbe de Phillips n´ eo-k´ eynesienne peut s’´ ecrire, en supposant pour simpliﬁer que
γ = 0 :
ˆ πt = βˆ πt+1 +
(1 − ϕp)(1 − βϕp)
ϕp
(ˆ xt − ˆ x
(n)
t )
Le deuxi` eme terme de droite repr´ esente l’´ ecart de d´ eviation entre le coˆ ut r´ eel marginal en pr´ esence
de rigidit´ es et le coˆ ut r´ eel marginal ` a prix ﬂexibles. Il peut ˆ etre reli´ e ` a l’output gap, d´ eﬁni comme
l’´ ecart de d´ eviation entre la production en pr´ esence de rigidit´ es et la production ` a prix ﬂexibles.
En eﬀet, lorsque le coˆ ut r´ eel marginal se situe au-dessus de sa valeur naturelle (` a prix ﬂexibles),
cela signiﬁe que le taux de marge moyen des entreprises est inf´ erieur au taux de marge naturel.
Cette r´ eduction du pouvoir monopolistique conduit ` a un niveau de production plus ´ elev´ e que
le niveau naturel : l’output gap est donc positif. Ainsi l’´ equation pr´ ec´ edente exprime l’inﬂation
courante en fonction de l’inﬂation anticip´ ee et de l’output gap, d’o` u son caract` ere de courbe de
Phillips.
Equation de salaire Du fait des rigidit´ es sur les salaires ` a la Hall, le salaire est fonction d’une
part du salaire pass´ e, d’autre part d’un salaire notionel d´ etermin´ e par n´ egociation salariale.
L’´ equation de salaire log-lin´ earis´ ee s’´ ecrit :
ˆ wt = γw ˆ wt−1 + (1 − γw) ˆ wn
t
o` u ˆ wn
t repr´ esente la log-lin´ earisation de l’´ equation de salaire notionnel, qui prend la forme sui-
vante :
ˆ wn
t = γ1 ˆ mrsn
t + γ2(ˆ κt + ˆ θn
t − ˆ λn
t − ˆ hn
t ) − γ3ˆ hn
t + ξ1ˆ χn
t − ξ2ˆ χn
t+1
o` u :
– mrs st le taux marginal de substitution (log-lin´ earis´ e) entre la consommation et le loisir :
ˆ mrsn
t = ˆ κh
t + φˆ hn
t − ˆ λn
t
– χ s’apparente ` a un pouvoir de n´ egociation ´ evoluant au cours du temps. Son expression
log-lin´ earis´ ee est donn´ ee par :
ˆ χn
t = (1 − ¯ χ)
¯ mrs/ ¯ w
α − ¯ mrs/ ¯ w
( ˆ wn
t − ˆ mrsn
t )
– les coeﬃcients γ1, γ2, γ3, ξ1 et ξ2 d´ ependent des param` etres du mod` ele et de son ´ etat
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Dans ces derni` eres relations, les grandeurs d´ esign´ ees par ˆ Xn se rapportent ` a la log-lin´ earisation
de l’´ economie notionnelle par rapport au sentier de croissance ´ equilibr´ e. L’´ economie notionnelle
log-lin´ earis´ ee est d´ eﬁnie par des ´ equations identiques ` a la log-lin´ earisation de l’´ economie eﬀective
(except´ e l’´ equation de salaire). Il faut noter que les sentiers de croissance ´ equilibr´ ee des deux
´ economies - eﬀective et notionnelle - co¨ ıncident, si bien que les grandeurs intensives stationnaires
sont les mˆ emes dans les deux ´ economies. On remarque que γ1+γ2+γ3 = 1. Pour une calibration
raisonnable, on a ξ1 et ξ2 positifs.
Comme on l’a vu, le salaire notionnel r´ esulte de la n´ egociation salariale entre l’employeur
d’une entreprise interm´ ediaire et son employ´ e. On peut y distinguer trois ´ el´ ements :
– Le premier terme, faisant intervenir le taux marginal de substitution entre consommation
et loisir, se rapporte au surplus de l’employ´ e. Un taux de substitution ´ elev´ e signiﬁe que la
valeur du loisir augmente pour l’employ´ e, l’incitant ` a n´ egocier un salaire plus ´ elev´ e;
– Le deuxi` eme terme est reli´ e ` a la proﬁtabilit´ e du poste occup´ e et se rapporte au surplus
de l’employeur : une forte proﬁtabilit´ e signiﬁe, toutes choses ´ egales par ailleurs, un ﬂux de
surplus actualis´ e plus ´ elev´ e ` a partager donc un plus fort niveau de salaire;
– Les derniers termes font intervenir le pouvoir de n´ egociation dynamique contemporain de
l’employ´ e : il a un eﬀet positif sur le salaire puisque l’employ´ e est alors ` a mˆ eme de r´ eclamer
une plus grande part du surplus total. Au contraire, le salaire r´ eagit n´ egativement ` a l’anti-
cipation du pouvoir de n´ egociation futur : une hausse anticip´ ee du pouvoir de n´ egociation
augmente la valeur d’un emploi par rapport au fait d’ˆ etre au chˆ omage. L’employ´ e accepte
donc un salaire plus faible.
Politique mon´ etaire : la log-lin´ earisation de la r` egle de politique mon´ etaire donne :
ˆ Rt = γm ˆ Rt−1 + (1 − γm)
￿




Le choix du taux d’int´ erˆ et nominal par l’autorit´ e mon´ etaire d´ epend du taux d’int´ erˆ et pass´ e,
de la d´ eviation de la production par rapport ` a son sentier de croissance ´ equilibr´ e et de celle de
l’inﬂation par rapport ` a l’inﬂation cible.
Les ´ equations log-lin´ earis´ ees pr´ ec´ edentes d´ ecrivent la dynamique du mod` ele en d´ eviation par
rapport ` a son sentier de croissance ´ equilibr´ ee. On peut alors ´ etudier les fonctions de r´ eponse de
l’´ economie mod´ elis´ ee face ` a des chocs. Dans la partie 6, on ´ etalonne les param` etres du mod` ele de
fa¸ con ` a d´ ecrire les ´ economies fran¸ caise et am´ ericaine. Ensuite, dans la partie 7, les pr´ edictions
du mod` ele en mati` ere de diﬀ´ erence de r´ esilience sont ´ evalu´ ees en comparant les fonctions de
r´ eponses pour chacune des deux ´ economies.
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La r´ esilience d’une ´ economie d´ epend de sa capacit´ e ` a modiﬁer l’allocation de ses facteurs de
production en r´ eponse ` a un changement dans son environnement ext´ erieur. Par exemple, dans
une ´ economie ` a deux secteurs, plus le facteur travail pourra ˆ etre rapidement redirig´ e depuis le
secteur sinistr´ e vers le secteur porteur, plus l’´ economie sera r´ esiliente. Dans l’´ economie qu’on
mod´ elise, la r´ eallocation s’eﬀectue entre chˆ omage et emploi et/ou entre heures travaill´ ees et
emploi. Ainsi, le taux de r´ eallocation ou taux de rotation, d´ eﬁni comme le rapport des ﬂux hors
et en emploi sur l’emploi moyen, semble une mesure judicieuse de la r´ esilience d’une ´ economie
avec chˆ omage frictionnel.
Dans notre mod` ele, le taux de r´ eallocation sur le sentier de croissance r´ egulier est exog` ene.
Il est ´ egal au double du taux de destruction d’emplois ρ. En dynamique, il est modul´ e par la
r´ eponse du taux de sortie du chˆ omage, r´ eponse qui d´ epend entre autres de l’eﬃcacit´ e de la
technologie d’appariement. On s’attend donc ` a ce que l’´ economie soit d’autant plus r´ esiliente
que la technologie d’appariement est eﬃcace. Or, ` a taux de s´ eparation donn´ e, un appariement
plus eﬃcace se traduit par un taux de chˆ omage plus bas. On voit progressivement se dessiner
les contours des deux ´ economies que l’on voudrait comparer : une premi` ere ´ economie avec un
faible taux de destruction et un taux de chˆ omage fort et une seconde ´ economie avec fort taux
de destruction et faible taux de chˆ omage. Les deux ´ economies qui viennent d’ˆ etre d´ ecrites sont
susceptibles de se rapprocher de l’´ economie fran¸ caise et de l’´ economie am´ ericaine.
On commence, dans cette partie, par pr´ esenter les donn´ ees relatives aux ´ economies am´ ericaine
et fran¸ caise utilis´ ees pour le calibrage. La strat´ egie de calibrage est ensuite d´ ecompos´ ee en deux
´ etapes : d’abord le calibrage du sentier de croissance r´ egulier puis le calibrage de la dynamique.
6.1 Donn´ ees
6.1.1 Donn´ ees fran¸ caises
Plusieurs sources sont mobilis´ ees :
1. Des comptes trimestriels de l’Insee, on tire le volume de consommation ﬁnale des m´ enages,
le PIB, son d´ eﬂateur, qui permet de calculer l’inﬂation du mod` ele, la masse salariale du
secteur marchand et le volume horaire total travaill´ e 23. Comme la dimension des variables
de notre mod` ele est implicitement exprim´ ee par tˆ ete, on divise les s´ eries des comptes
trimestriels par les estimations de population active de l’Insee.
2. Le taux d’int´ erˆ et nominal ` a 3 mois de la Banque Centrale Europ´ eenne est issu des donn´ ees
de la Banque de France.
3. Plusieurs sources sont mobilisables en ce qui concerne la tension sur le march´ e du travail.
Tout d’abord, le taux de chˆ omage du mod` ele est rapproch´ e du taux de chˆ omage au sens
du Bureau International du Travail (BIT) calcul´ e par l’Insee et estim´ e ` a l’aide de l’En-
quˆ ete Emploi. Par ailleurs, la Direction de l’animation de la recherche, des ´ etudes et des
statistiques (Dares) centralise des donn´ ees sur les ﬂux du march´ e du travail. Les donn´ ees
de l’ANPE publi´ ees par la Dares permettent de calculer une s´ erie trimestrielle de taux
de sortie du chˆ omage, comme le rapport entre le ﬂux de sortie des chˆ omeurs de cat´ egorie
A 24 et les stocks de demandes d’emploi en ﬁn de mois (DEFM) pour les chˆ omeurs de
23. La s´ erie trimestrielle de volume horaire total travaill´ e n’´ etant disponible qu’` a partir du d´ ebut des ann´ ees
1990 au moment o` u cette ´ etude a ´ et´ e r´ ealis´ ee, on a proc` ed´ e ` a sa r´ etropolation ` a l’aide de la comptabilit´ e annuelle
puis ` a sa trimestrialisation.
24. Les chˆ omeurs de cat´ egorie A sont les demandeurs d’emploi tenus de faire des actes positifs de recherche
d’emploi, sans emploi.
26cat´ egorie 1. D’autres solutions sont envisageables pour observer la tension sur le march´ e
du travail. En utilisant les ﬂux d’oﬀres d’emplois publi´ ees ` a l’ANPE, la Dares calcule son
propre indicateur de tension 25. Cet indicateur n’est pas utilis´ e ici aﬁn d’´ eviter d’utiliser
une statistique d’oﬀres d’emplois qui peut tendre ` a brouiller la description du cycle. En
eﬀet, une part jug´ ee importante des oﬀres d’emplois ne sont pas d´ eclar´ ees ` a l’ANPE et leur
´ evolution au cours du cycle est mal connue. Enﬁn, une troisi` eme source peut ˆ etre utilis´ ee :
il s’agit des d´ eclarations de mouvements de main d’oeuvre (DMMO) qui permettent de
suivre les entr´ ees dans les entreprises elles-mˆ emes. Les champs des DMMO et des DEFM
n’´ etant pas coh´ erents, on choisit de mani` ere assez arbitraire les DEFM.
6.1.2 Donn´ ees am´ ericaines
L` a aussi, plusieurs sources sont mobilis´ ees :
1. Des bases mises ` a disposition par l’OCDE, on tire le volume de consommation ﬁnale des
m´ enages, le PIB, son d´ eﬂateur, la population active, le taux de chˆ omage au sens du BIT
et la dur´ ee moyenne au chˆ omage.
2. Le salaire horaire et le nombre d’heures travaill´ ees par salari´ e proviennent des estimations
du Bureau of Labour Survey.
6.1.3 P´ eriode ´ etudi´ ee
Pour calculer les grands ratios macro´ economiques et les taux moyens, notre fenˆ etre d’observa-
tion commence en 1986T1 et se termine en 2007T2 pour la France et 2007T3 pour les ´ Etats-Unis.
Cette fenˆ etre est pertinente en regard de ce que le mod` ele peut esp´ erer expliquer et exclut vo-
lontairement la crise r´ ecente qui serait de nature ` a brouiller les conclusions formulables sur le
reste du cycle. Une autre mod´ elisation serait sans doute n´ ecessaire pour rendre compte de la
mont´ ee du chˆ omage qui a suivi la crise ﬁnanci` ere, tout comme celle qui est survenue au d´ ebut
des ann´ ees 1980 en France, et pour suivre les ´ evolutions de l’inﬂation au tournant des ann´ ees
1980 dans les deux zones.
6.2 Calibrage du sentier de croissance r´ egulier
Les param` etres qui aﬀectent l’´ equilibre de long terme du mod` ele peuvent ˆ etre s´ epar´ es en deux
groupes, ceux qui sont communs aux deux ´ economies et ceux qui diﬀ` erent dans le calibrage.
6.2.1 Param` etres communs usuels
On commence par le calibrage des param` etres les plus usuels dans la litt´ erature DSGE. L’ordre
de grandeur du facteur d’escompte est d´ etermin´ e par le taux d’int´ erˆ et r´ eel et le taux de croissance
moyen observ´ es. On rappelle que l’utilit´ e est mod´ elis´ ee de mani` ere logarithmique (c’est une
condition n´ ecessaire d’existence d’un sentier de croissance r´ egulier). Le param` etre d’habitude
de consommation est ﬁx´ e ` a 0,7, valeur dans l’intervalle d’estimation du param` etre sur donn´ ees
macro´ economiques (cf. Boldrin, Christiano, et Fisher (2001)). On retient une d´ esutilit´ e du travail
quadratique. Peu d’estimations sur donn´ ees macro´ economiques de l’´ elasticit´ e φ de l’oﬀre de
travail ` a la marge intensive sont disponibles. On en retient une valeur moins ´ elev´ ee que celles de
Christoﬀel, Kuester, et Linzert (2006) et Trigari (2004). En accord avec Trigari (2004) et avec
25. L’OCDE fournit aussi un indicateur de tension, vraisemblablement construit ` a partir de celui de la Dares.
27l’ensemble de la litt´ erature, on choisit un taux de marge de 10 % dans le secteur des producteurs
des biens ﬁnaux (c’est-` a-dire ¯ εcp = 11). Le param` etre α de la fonction de production est calibr´ e
` a partir de la part du travail dans la production 26. Cette part vaut 0,7 en moyenne pour les
deux ´ economies. Les param` etres usuels et communs du calibrage sont rappel´ es dans le tableau
1.
Table 2 – Calibrage (I) : param` etres communs au mod` ele France et au mod` ele ´ Etats-Unis
Param` etre Symbole Valeur
Facteur d’escompte β 0,995
Habitude de consommation hc 0,7
´ Elasticit´ e de substitution intertemporelle σ 1
´ Elasticit´ e de la d´ esutilit´ e du travail φ 1
Taux de mark-up sur le march´ e des biens ﬁnaux  p 1,1
´ Elasticit´ e de la production aux heures travaill´ ees α 0,77
6.2.2 Ancrage nominal
Un premier groupe de param` etres pour lesquels le calibrage des deux´ economies diﬀ` ere concerne
l’ancrage nominal. On observe les taux de croissance moyens de chacune des zones, ainsi que leur
inﬂation moyenne. ´ Etant donn´ e le choix de facteur d’escompte, on en d´ eduit un taux d’int´ erˆ et
moyen (cf. relation 12). Les r´ esultats sont consign´ es dans le tableau 3.
Table 3 – Calibrage (II) : param` etres usuels non communs aux deux mod` eles
Param` etre Symbole mod` ele France mod` ele ´ Etats-Unis
Taux de progr` es technique gz 0,0035 0,0042
Inﬂation ¯ Π 1,0051 1,0062
Taux d’int´ erˆ et nominal ¯ R 1,0137 1,0155
6.2.3 March´ e du travail
Le calibrage des param` etres du march´ e du travail a pour objectif de reproduire le taux de
chˆ omage et le taux de sortie du chˆ omage observ´ es dans chacun des pays. Ces statistiques per-
mettent de ﬁxer le taux de s´ eparation moyen puisque, d’apr` es la courbe de Beveridge ` a l’´ etat
stationnaire, on a : ¯ ρ = ¯ u¯ s
1−¯ u+¯ u¯ s. Les r´ esultats de cette premi` ere ´ etape sont pr´ esent´ es dans le
tableau 4.
Un premi` ere remarque s’impose d’embl´ ee. En premi` ere intuition, plus le taux de sortie du
chˆ omage est ´ elev´ e, plus le taux de s´ eparation l’est ´ egalement, ce aﬁn d’assurer l’´ equilibre des
ﬂux entrant et sortant du chˆ omage. Pourtant, malgr´ e des taux de sortie du chˆ omage bien distincts
- l’un est le double de l’autre - les taux de r´ eallocation des deux ´ economies sont proches. Ceci
est dˆ u au fait que la premi` ere intuition est valable ` a taux de chˆ omage donn´ e, alors que le taux
26. En utilisant la fonction de production agr´ eg´ ee ¯ y = (1−¯ u)¯ y
I = (1−¯ u)¯ h
α et la condition de Right-To-Manage
¯ w = α¯ x¯ h
α−1, le lien entre la part en question et le param` etre α s’´ ecrit : part =
(1−¯ u) ¯ w¯ h
¯ y = α¯ x
28Table 4 – Calibrage relatif au march´ e du travail (I)
Param` etre ou Variable Symbole mod` ele France mod` ele ´ Etats-Unis
Taux de chˆ omage ¯ u 0,092 0,055
Probabilit´ e de sortie du chˆ omage ¯ s 0,39 0,79
Taux de s´ eparation exog` ene ρ 0,038 0,044
de chˆ omage de la France est presque deux fois plus ´ elev´ e que celui des ´ Etats-Unis. En r´ esum´ e,
le taux de s´ eparation, majorant des destructions d’emplois, est pratiquement identique dans les
deux ´ economies.
Deuxi` emement, le choix de la statistique de chˆ omage au sens du BIT comme ´ equivalent de
ut dans le mod` ele m´ erite d’ˆ etre motiv´ e. Des auteurs comme Trigari (2004) calibrent le chˆ omage
du mod` ele selon une notion plus large incluant les chˆ omeurs d´ ecourag´ es. Dans une version
alternative, le mod` ele utilis´ e ici a aussi ´ et´ e calibr´ e en fonction des taux d’emploi et des taux
de s´ eparation moyens des deux pays et les comparaisons des r´ eponses aux chocs ont aussi ´ et´ e
r´ ealis´ ees pour ce autre calibrage. En d´ epit de cette strat´ egie alternative, les taux de r´ eallocation
entre les deux ´ economies ne sont toujours que peu diﬀ´ erents, leur ´ ecart restant de deux points, et
les conclusions que l’on peut tirer des comparaisons de fonctions de r´ eponse ne sont pas alt´ er´ ees
par cet autre calibrage.
On utilise ensuite un ordre de grandeur de la probabilit´ e d’aﬀecter un poste vacant. Pour les
´ Etats-Unis, une valeur couramment admise est ¯ q = 0,7 (cf. Blanchard et Gal´ ı (2007a) et Trigari
(2004)), qu’on attribue indistinctement aux deux pays.
En accord avec la majorit´ e de la litt´ erature (cf. Petrongolo et Pissarides (2001)), on ﬁxe le
poids du chˆ omage dans la fonction d’appariement ` a σ2 = 0,5 dans les deux pays. ` A partir de
l’´ ecriture de l’´ etat stationnaire, on en d´ eduit la tension sur le march´ e du travail dans chacun
des deux mod` eles ` a l’´ etat stationnaire puis l’eﬃcacit´ e de l’appariement 27. ` A ce stade, on peut
aussi calculer le coˆ ut de cr´ eation d’un poste vacant ` a l’´ etat stationnaire, issu de la condition de
libre entr´ ee. Les r´ esultats sont inscrits dans le tableau 5. On v´ eriﬁe que les ordres de grandeur
trouv´ es sont coh´ erents avec des taux de proﬁt raisonnables.
Table 5 – Calibrage relatif au march´ e du travail (II)
Param` etre ou Variable Symbole mod` ele France mod` ele ´ Etats-Unis
Eﬃcacit´ e de l’appariement σm 0,52 0,74
Coˆ ut d’un poste vacant κ 11,9 9,9
Taux de proﬁt ¯ ψ/¯ y 0,23 0,22
6.2.4 D´ etermination du salaire
Les niveaux de salaire et d’heures travaill´ ees d´ ependent ` a l’´ equilibre stationnaire de para-
m` etres comme le taux de remplacement (ηb) et le pouvoir de n´ egociation (η). C’est aussi ici
qu’interviennent les param` etres de la d´ esutilit´ e du travail, son poids ( ¯ κh) et son ´ elasticit´ e (φ).
27. Une comparaison avec eﬃcacit´ es d’appariement identiques dans les deux zones, impliquant des valeurs
diﬀ´ erentes de σ2 a ´ et´ e r´ ealis´ ee et ne modiﬁe pas les conclusions expos´ ees dans la suite.
29– Le taux de remplacement du mod` ele est constant, ancr´ e sur le salaire courant et permanent.
Ces trois caract´ eristiques sont loin d’ˆ etre v´ eriﬁ´ ees en r´ ealit´ e. Tout d’abord, tous les chˆ omeurs
ne sont pas indemnis´ es, leurs allocations sont souvent index´ ees sur leur ancien salaire et leurs
droits s’´ epuisent au fur et ` a mesure de l’´ ecoulement de leur dur´ ee de chˆ omage. Ainsi, pour
´ etalonner correctement ce param` etre, il faut d´ eterminer un taux de remplacement moyen
eﬀectif. En particulier, on ne peut pas utiliser le taux de remplacement r´ eglementaire en
d´ ebut de droit de chacune des ´ economies. D’apr` es les perspectives ´ economiques de l’OCDE
(2004), le taux eﬀectif moyen est de 60 % en France et 30 % aux ´ Etats-Unis.
– En l’absence d’information compl´ ementaire sur le pouvoir de n´ egociation des travailleurs,
on satisfait la condition d’Hosios 28, c’est-` a-dire η = σ2.
– Comment doit-on ﬁxer le poids relatif du loisir dans l’utilit´ e κh ? Comme φ est d´ ej` a choisi,
κh a pour rˆ ole de normaliser le mod` ele. On note que le param` etre a peu d’impact sur la
dynamique du mod` ele log-lin´ earis´ e.
On pr´ ecise dans le tableau 6 les choix pr´ ec´ edents et leur implication pour le rapport entre le
taux marginal de substitution et le salaire ( ¯ mrs/ ¯ w), qui correspond ` a l’inverse du taux de marge
implicite des travailleurs, et pour le pouvoir de n´ egociation dynamique des travailleurs (¯ χ).
Table 6 – Calibrage relatif ` a la d´ etermination du salaire
Param` etre ou Variable Symbole mod` ele France mod` ele ´ Etats-Unis
Taux de remplacement ηb 0,6 0,3
Pouvoir de n´ egociation des travailleurs η 0,5 0,5
Poids de la d´ esutilit´ e du travail ¯ κh 1 1
Coin entre le mrs 29 et le salaire ¯ mrs/ ¯ w 0,77 0,78
Pouvoir de n´ egociation dynamique ¯ χ 0,005 0,06
6.3 Calibrage de la dynamique
Certains param` etres d´ ej` a choisis dans la sous-partie pr´ ec´ edente ont une inﬂuence sur la dy-
namique de chacune des ´ economies. Par exemple, le taux d’emploi, compl´ ementaire du taux
de chˆ omage, d´ etermine en partie la pente de la courbe de Beveridge log-lin´ earis´ ee. Le taux de
s´ eparation exog` ene et l’´ elasticit´ e de l’appariement au chˆ omage apparaissent dans la forme log-
lin´ earis´ ee de la condition de libre entr´ ee. Il reste, n´ eanmoins, ` a compl´ eter le calibrage de la
dynamique de l’´ economie par celui d’un certain nombre de param` etres qui n’inﬂuencent pas le
sentier de croissance r´ egulier : les rigidit´ es nominales sur les prix, sur les salaires et la r` egle de
politique mon´ etaire. Pour chacun de ces groupes de param` etres, on ´ evalue la pertinence d’un
calibrage diﬀ´ erenci´ e entre le mod` ele France et le mod` ele ´ Etats-Unis.
6.4 Rigidit´ es nominales sur les prix
Il s’agit ici de calibrer la probabilit´ e pour un grossiste de ne pas pouvoir ajuster son prix ` a la
p´ eriode courante (ϕp) ainsi que l’indexation automatique de l’inﬂation courante sur l’inﬂation
pass´ ee (γp). Ces grandeurs sont au coeur de l’estimation des courbes de Phillips n´ eo-keyn´ esiennes.
De mani` ere g´ en´ erale, les estimations obtenues sur donn´ ees macro´ economiques impliquent des
28. Cette condition permet d’impl´ ementer ` a l’aide d’une n´ egociation salariale ` a la Nash l’´ economie centralis´ ee
avec frictions d’appariement, lorsqu’il n’y a ni rigidit´ es nominales sur les prix, ni rigidit´ es r´ eelles sur les salaires.
Dans le mod` ele ´ etudi´ e ici, on s’´ ecarte certainement de ce r´ esultat dans la mesure o` u les deux types de rigidit´ es
sont pr´ esentes, mais aussi parce que le mode de n´ egociation est de type Right-To-Manage.
30temps moyens entre deux ﬁxations de prix plus longs que ce qui est observ´ e dans les donn´ ees
micro´ economiques. Lorsque la courbe de Phillips est estim´ ee ` a partir de la moiti´ e des ann´ ees
1980 au sein d’un mod` ele n´ eo-keyn´ esien standard comme dans Smets et Wouters (2004), il y a
peu de diﬀ´ erences entre les r´ esultats sur donn´ ees europ´ eennes 30 ou am´ ericaines : ϕp = 0,9 et
γp = 0,3. Lorsque la nouvelle courbe de Phillips est estim´ ee seule, comme dans Gal´ ı, Gertler,
et Lopez-Salido (2001), la conclusion pr´ ec´ edente est renforc´ ee. Gal´ ı, Gertler, et Lopez-Salido
(2001) remarquent tout de mˆ eme que la probabilit´ e de r´ eoptimisation est l´ eg` erement plus forte
aux ´ Etats-Unis qu’en Europe. On pr´ ef` ere donc utiliser un calibrage plus ﬂexible pour le mod` ele
am´ ericain, dans laquelle ϕp = 0,8 et γp = 0 (absence d’indexation automatique sur le pass´ e).
Table 7 – Calibration des param` etres de ﬁxation des prix
Param` etre ou Variable Symbole mod` ele France mod` ele ´ Etats-Unis
Probabilit´ e de ne pas r´ eoptimiser ϕp 0,9 0,8
Temps moyen (trimestres) entre deux r´ eoptimisations 10 5
Indexation automatique sur le pass´ e γp 0,3 0
Pente de la nouvelle courbe de Phillips 0,009 0,051
6.4.1 Rigidit´ es sur les salaires
Le param` etre d’indexation γw repr´ esente la fraction d’entreprises qui ne n´ egocient pas sur les
salaires ` a une date donn´ ee. En premi` ere approximation (car le processus ici n’est pas ´ echelonn´ e),
γw d´ eﬁnit un temps moyen entre deux n´ egociations salariales. Lorsque ce temps est estim´ e au
sein de mod` eles DSGE standard, il se r´ ev` ele plus ´ elev´ e que celui observ´ e sur donn´ ees micro´ econo-
miques. La dur´ ee moyenne est de l’ordre de 2 ans dans Smets et Wouters (2004) et de l’ordre du
semestre dans Heckel T. et Montornes (2007) sur donn´ ees micro´ economiques fran¸ caises. Smets
et Wouters (2004) quant ` a eux ne trouvent pas de diﬀ´ erences entre les ´ Etats-Unis et l’Europe.
Dans le mod` ele n´ eo-keyn´ esien standard, les salaires sont ﬁx´ es ` a la Calvo avec une indexation
sur le pass´ e. L’indexation sur le pass´ e est souvent estim´ ee tr` es forte (0,9 dans Smets et Wouters
(2004)), ce qui renforce encore le caract` ere backward de la ﬁxation du salaire. En d´ eﬁnitive, notre
param` etre γw repr´ esente ` a la fois le caract` ere backward des salaires r´ eels et une forme de rigidit´ e
r´ eelle plus g´ en´ erale. Il est ﬁnalement assez diﬃcile ` a comparer aux r´ esultats des estimations
pr´ ec´ edentes. On d´ eﬁnit alors deux calibrages, un calibrage ”rigide”appliqu´ e au mod` ele France et
un calibrage ”ﬂexible”pour le mod` ele ´ Etats-Unis, au sein d’un intervalle de valeurs raisonnables.
Ils sont pr´ esent´ es dans le tableau 8.
Table 8 – Calibrage des param` etres de ﬁxation des salaires
Param` etre ou Variable Symbole mod` ele France Mod` ele ´ Etats-Unis
Indexation sur le pass´ e γw 0,75 0,66
Temps moyen (trimestres) entre deux n´ egociations 4 3
30. Dans ce paragraphe, on fait l’hypoth` ese que les estimations sur donn´ ees europ´ eennes repr´ esentent bien le
cas fran¸ cais.
316.4.2 Politique mon´ etaire
Contre toute attente, Smets et Wouters (2004) ne remarquent pas de diﬀ´ erences entre leurs
estimations de la r` egle de politique mon´ etaire en Europe et aux ´ Etats-Unis. Ce r´ esultat peut
provenir de probl` emes de simultan´ eit´ e li´ es ` a l’estimation de cette ´ equation de r´ etroaction au
sein du mod` ele complet. Grenouilleau, Ratto, et Roeger (2007) contournent cette diﬃcult´ e en
proposant une estimation de la r` egle de Taylor ind´ ependamment du reste du mod` ele. Alors que
la r` egle de politique mon´ etaire aurait une indexation sur le taux d’int´ erˆ et pass´ e comparable dans
les deux zones, elle serait plus r´ eactive aux ´ Etats-Unis, ` a la fois en r´ eaction ` a l’inﬂation et ` a
l’´ ecart du PIB ` a son potentiel. De plus, aux ´ Etats-Unis, l’autorit´ e mon´ etaire est relativement
plus r´ eactive ` a l’output gap qu’` a l’inﬂation. Ces r´ esultats conﬁrment les estimations de Clarida,
Gal` ı et Gertler (1998) dont on s’inspire pour d´ eﬁnir deux types de r` egles mon´ etaires, une r` egle
”standard”applicable ` a l’´ economie fran¸ caise et une r` egle plus ”r´ eactive”caract´ erisant l’´ economie
am´ ericaine (tableau 9).
Table 9 – Calibrage des param` etres de la politique mon´ etaire
Param` etre ou Variable Symbole mod` ele France mod` ele ´ Etats-Unis
Inertie de la r` egle de Taylor γm 0,9 0,9
R´ eaction de Taylor ` a la d´ eviation de l’inﬂation γπ 1,5 2
R´ eaction de Taylor ` a la d´ eviation du produit γy 0,125 0,25
On peut maintenant ´ etudier le rˆ ole de chacune des caract´ eristiques de ces calibrages dans les
´ eventuelles diﬀ´ erences de r´ esilience entre les deux mod` eles.
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Une fois eﬀectu´ e le calibrage du mod` ele sur les ´ economies fran¸ caise et am´ ericaine, la compa-
raison des dynamiques de chaque mod` ele calibr´ e face aux diﬀ´ erents chocs peut ˆ etre abord´ ee. La
strat´ egie adopt´ ee est de proc´ eder par ´ etapes. On compare le mod` ele fran¸ cais ` a des calibrages
contrefactuels se rapprochant progressivement de celui du mod` ele am´ ericain. Dans un premier
temps, seules les frictions sur le march´ e du travail constituent la source de diﬀ´ erence des deux
mod` eles (sous-partie 7.1). On ajoute ensuite les degr´ es de rigidit´ e nominale sur les prix et les
salaires et, enﬁn, la r` egle de politique mon´ etaire (sous-partie 7.2).
7.1 Comparaison entre la France et les ´ Etats-Unis : rˆ ole du march´ e du travail
Dans cette sous-partie, on compare le mod` ele fran¸ cais ` a un mod` ele calibr´ e sur le march´ e du
travail am´ ericain mais identique au mod` ele fran¸ cais sur tout autre point. Les deux mod` eles ne
diﬀ` erent donc que sur le degr´ e de frictions caract´ erisant leur march´ e du travail. On compare les
fonctions de r´ eponse de ces deux mod` eles face ` a des chocs identiques. Pour plus de lisibilit´ e dans
cette sous-partie, on parlera de mod` ele ”fran¸ cais” et de mod` ele ”am´ ericain” mˆ eme si ce dernier
n’est pas ` a proprement parler le mod` ele ´ Etats-Unis calibr´ e ` a la partie pr´ ec´ edente.
7.1.1 Sp´ eciﬁcation des chocs
La comparaison de r´ esilience entre les deux´ economies vaˆ etre faite ici en termes de diﬀ´ erence de
propagation des chocs usuels ou de r´ etroaction aux ﬂuctuations. Les chocs doivent ˆ etre identiques
en variance et en autocorr´ elation dans chacune des ´ economies. On distingue plusieurs cat´ egories
de chocs :
– des chocs structurels non li´ es au march´ e du travail : choc technologique zt, chocs de pr´ e-
f´ erence sur l’utilit´ e de la consommation des m´ enages (ε
pref
t ) ou sur la d´ esutilit´ e du travail
(κh
t ), choc mon´ etaire 31 (εm
t );
– des chocs touchant sp´ eciﬁquement le march´ e du travail : choc sur le taux de s´ eparation (ρt)
et choc sur le coˆ ut de cr´ eation d’un poste vacant (κt);
– un choc sur l’´ elasticit´ e de substitution des biens ﬁnaux (ε
cp
t ) ou, ` a un facteur multiplicatif
pr` es, un choc sur le taux de marge des producteurs de biens ﬁnaux 32. Ce choc intervient
dans la nouvelle courbe de Phillips en s’apparentant ` a un choc sur le coˆ ut r´ eel marginal des
producteurs de biens ﬁnaux.
Les chocs consid´ er´ es ont tous une amplitude de 1 %. Certains sont persistants, d’autres pas.
Ainsi il est usuel de sp´ eciﬁer les chocs de politique mon´ etaire, de pr´ ef´ erence et de coˆ ut comme i.i.d
de moyenne nulle. ` A l’inverse, de nombreuses estimations de mod` eles DSGE standard aboutissent
` a des autocorr´ elations non nulles pour les chocs technologiques ou pour ceux aﬀectant la d´ esutilit´ e
du travail. On choisit ρz = ρκh = 0,3. Concernant les chocs sp´ eciﬁques au march´ e du travail, on
choisit ρρ = 0,9 pour la persistance du choc sur le taux de s´ eparation. Pour celle du choc sur
le coˆ ut de cr´ eation d’un poste vacant, on reprend l’a priori choisi par Christoﬀel, Kuester, et
Linzert (2006) pour la zone euro, soit ρκ = 0,7.
On va maintenant d´ etailler les diﬀ´ erents m´ ecanismes ` a l’oeuvre lors des r´ eponses des deux
´ economies mod´ elis´ ees aux principaux chocs. On se concentre tout d’abord sur deux chocs usuels
dans la litt´ erature li´ ee aux mod` eles DSGE, le choc technologique et le choc mon´ etaire. Puis on
31. Le choc mon´ etaire consiste en un choc sur le taux d’int´ erˆ et nominal dont la d´ etermination est r´ egie par
la banque centrale. Il provoque une d´ eviation ponctuelle par rapport ` a ce qu’implique la r` egle de Taylor de la
politique mon´ etaire.
32. En eﬀet, en notant µ
p








33s’int´ eresse ` a un choc touchant directement le march´ e du travail, ` a savoir le choc sur le coˆ ut de
cr´ eation d’un poste vacant. Dans la comparaison des dynamiques des deux ´ economies face aux
chocs, on s’int´ eresse en particulier ` a deux dimensions qui permettent d’appr´ ecier leur degr´ e de
r´ esilience : d’une part la d´ eviation initiale, d’autre part la vitesse de retour ` a l’´ equilibre, mesur´ ee
ici par le temps de demi-vie 33. Les graphes des fonctions de r´ eponse ` a l’ensemble des chocs
sont pr´ esent´ es en annexe D. Les ﬁgures 5 et 6 qui suivent sont extraites de l’annexe D et sont
pr´ esent´ ees ici aﬁn de faciliter la lecture du choc technologique et du choc sur le coˆ ut de cr´ eation
d’un emploi vacant.
7.1.2 Choc technologique et choc mon´ etaire
Choc technologique : parmi tous les chocs simul´ es, le choc technologique est particulier car
il a un caract` ere ”permanent”. On consid` ere en eﬀet une acc´ el´ eration temporaire du progr` es
technique. Il s’ensuit un d´ eplacement permanent du niveau technologique de l’´ economie. Les
fonctions de r´ eponse de la ﬁgure 6 et de l’annexe D repr´ esentent les d´ eviations relatives des
variables non intensiﬁ´ ees. En revanche, le rythme de croissance ` a long terme reste identique et
le sentier de croissance r´ egulier est inchang´ e dans le mod` ele intensiﬁ´ e.
Le taux de croissance du progr` es technique augmente de 1 point ` a l’impact. Cette acc´ el´ eration
se r´ esorbe progressivement pour revenir au rythme de croissance tendancielle initial. Au total,
le choc entraˆ ıne une augmentation du niveau technologique de l’ordre de 1,5 %. Du fait des
hypoth` eses d’additivit´ e de la fonction d’utilit´ e et de la forme logarithmique de l’utilit´ e de la
consommation, les eﬀets de substitution (travail-loisir) et de revenu se compensent exactement
de fa¸ con ` a ce que les heures travaill´ ees et le taux de chˆ omage ne soient pas aﬀect´ es ` a long terme.
Ainsi l’int´ egralit´ e du choc technologique est absorb´ ee dans les salaires et la consommation.
` A court terme, l’augmentation initiale de la consommation est inf´ erieure ` a 1 %. Cette trans-
mission incompl` ete s’explique par la pr´ esence d’habitudes de consommation : la demande se
retrouve syst´ ematiquement persistante car ancr´ ee sur la consommation pass´ ee 34. Du fait du
retard d’ajustement de l’emploi ` a la marge extensive, le d´ es´ equilibre entre l’oﬀre et la demande
se r´ esorbe dans un premier temps ` a la marge intensive : le nombre d’heures travaill´ ees diminue
` a l’impact. Il s’ensuit une diminution de la proﬁtabilit´ e des entreprises interm´ ediaires, r´ eduisant
leur entr´ ee sur le march´ e interm´ ediaire et provoquant une hausse du chˆ omage.
On se concentre alors sur le coˆ ut r´ eel marginal. Il d´ epend d’une part du salaire, d’autre part
des heures travaill´ ees. Le salaire peut se voir comme une moyenne pond´ er´ ee du taux marginal
de substitution et de la proﬁtabilit´ e des entreprises. Au premier ordre et ` a prix inchang´ es, la
propagation du choc technologique est presque compl` ete dans le taux de proﬁt. En revanche, la
pr´ esence d’habitudes de consommation mod` ere la propagation du choc dans l’utilit´ e marginale
de la consommation et donc dans le taux marginal de substitution. En r´ esum´ e, les salari´ es
limitent leurs revendications salariales : la trajectoire du salaire ne suit pas parfaitement celle
de la productivit´ e mais reste en de¸ c` a. Cette mod´ eration salariale, jointe ` a la baisse des heures
travaill´ ees, conduit ` a une diminution du coˆ ut r´ eel marginal.
L’interaction de la sph` ere nominale vient distordre les eﬀets d´ ecrits sur la sph` ere r´ eelle. Par la
nouvelle courbe de Phillips, la baisse du coˆ ut r´ eel marginal entraˆ ıne une diminution de l’inﬂation.
La dynamique conduisant au nouvel ´ etat stationnaire de l’´ economie est ensuite appuy´ ee par
celle du taux d’int´ erˆ et. La diminution de l’inﬂation entraˆ ıne celle du taux d’int´ erˆ et nominal
contrˆ ol´ e par la banque centrale, conduisant ` a une augmentation de la consommation et donc
33. Le temps de demi-vie d’une variable est la dur´ ee ` a partir de laquelle la trajectoire de la variable se situe en
dessous de la moiti´ e de sa d´ eviation maximale.
34. Cette contrainte peut aussi ˆ etre interpr´ et´ ee comme un r´ esultat du lissage du taux de croissance de leur
consommation de la part d’agents averses au risque.
34Figure 5 – Choc technologique permanent de 1 % ` a l’impact et qui atteint 1,5 % de son niveau
initial ` a long terme
Consommation ˆ ct Chˆ omage ˆ ut Heures ˆ ht































Inﬂation ˆ πt Coˆ ut r´ eel marginal ˆ xt Tension ˆ ut



























Figure 6 – Choc transitoire de 1 % sur le coˆ ut de cr´ eation d’un emploi
Consommation ˆ ct Chˆ omage ˆ ut Heures ˆ ht





























Inﬂation ˆ πt Coˆ ut r´ eel marginal ˆ xt Tension ˆ ut



































Note de lecture : Les courbes d´ esignent les r´ eponses des ´ economies suivantes :
– trait plein : mod` ele France;
– tirets : mod` ele ´ Etats-Unis en ce qui concerne le march´ e du travail.
Les fonctions de r´ eponse, except´ ees celles des taux, sont exprim´ ees en d´ eviation relative
par rapport ` a l’´ equilibre stationnaire initial (points de pourcentage). Les r´ eponses de u et
de s sont des d´ eviations absolues en points. L’axe des abscisses repr´ esente le nombre de
trimestres apr` es le choc.
35de la demande en bien ﬁnal. La demande s’ajuste donc progressivement au choc d’oﬀre positif :
les marges intensives et extensives des entreprises interm´ ediaires peuvent alors se r´ eduire moins
fortement.
Choc mon´ etaire : un choc de contraction mon´ etaire se traduit par une augmentation brutale
du taux d’int´ erˆ et nominal. Il en r´ esulte un choc de demande n´ egatif : la consommation des
m´ enages diminue, ainsi que l’inﬂation et le prix du bien interm´ ediaire.
Les conditions de l’oﬀre n’´ etant pas structurellement aﬀect´ ees par la contraction mon´ etaire, la
diminution de la demande se traduit par une baisse des prix des biens ﬁnaux. Par cons´ equent, la
proﬁtabilit´ e des entreprises interm´ ediaires diminue : elles cr´ eent moins d’emplois, la probabilit´ e
de trouver un emploi pour un chˆ omeur diminue, ce qui se traduit par une augmentation du
chˆ omage.
La baisse de la proﬁtabilit´ e a un eﬀet n´ egatif sur le salaire. Du point de vue de l’employ´ e, les
chances de sortir du chˆ omage ´ etant moins ´ elev´ ees, l’arbitrage entre travailler et rester au chˆ omage
exerce une pression ` a la baisse sur le salaire. Comme l’utilit´ e marginale de la consommation
augmente, le prix du loisir tend ` a se renforcer et l’employ´ e est prˆ et ` a travailler davantage. Pour
ces trois raisons, le salaire r´ eel diminue. Cette mod´ eration est att´ enu´ ee par les rigidit´ es salariales.
La diminution du salaire wt est moins forte que celle du prix du bien interm´ ediaire xt en
raison des rigidit´ es sur les salaires. De ce fait, le coˆ ut marginal auquel font face les entreprises
interm´ ediaires augmente : la demande d’heures travaill´ ees diminue. Encore une fois, l’ajustement
du cˆ ot´ e de l’oﬀre se r´ ealise via les heures travaill´ ees.
Qu’en est-il des diﬀ´ erences de r´ esilience face ` a ces deux chocs? Pour ces deux chocs,
les dynamiques des deux ´ economies sont similaires. Le taux de chˆ omage ne r´ eagit toutefois pas de
la mˆ eme mani` ere dans les deux mod` eles : il est initialement moins d´ evi´ e dans le mod` ele fran¸ cais
et retourne plus lentement ` a l’´ equilibre. Malgr´ e tout, ses d´ eviations relatives sont d’ampleur tr` es
limit´ ee et leurs diﬀ´ erences n’ont par cons´ equent pas d’impact sur la dynamique de la consom-
mation. L’ajustement se fait principalement du cˆ ot´ e de la marge intensive et l’on observe dans
les deux pays une diminution identique du nombre d’heures travaill´ ees. Ce type de conclusion
concerne de mani` ere plus g´ en´ erale l’ensemble des chocs structurels n’aﬀectant pas directement
le march´ e du travail. La pr´ epond´ erance de la marge intensive lors de l’ajustement noie en eﬀet
les diﬀ´ erences de frictions ` a l’appariement entre les deux ´ economies mod´ elis´ ees, qui apparaissent
alors aussi r´ esilientes l’une que l’autre 35. On examine ` a pr´ esent un choc reli´ e directement au
march´ e du travail, le choc sur le coˆ ut de cr´ eation.
7.1.3 Choc sur le coˆ ut de cr´ eation
Un choc positif et persistant sur le coˆ ut de cr´ eation des emplois vacants (κt) agit de la mˆ eme
mani` ere qu’un choc d’oﬀre n´ egatif : ` a taux de proﬁt ﬁx´ e, il est plus cher pour une entreprise
interm´ ediaire de rechercher un employ´ e. Le nombre d’emplois vacants diminue donc, entraˆ ınant
une baisse de la tension sur le march´ e du travail (cf. ﬁgure 6). Pour les chˆ omeurs, la probabilit´ e
de trouver un emploi diminue, et le chˆ omage augmente. On assiste donc ` a une r´ eduction de
la marge extensive des entreprises interm´ ediaires. Cet eﬀet n’est pas contemporain ` a l’impact
initial mais il est parfaitement anticip´ e.
Face ` a la r´ eduction de l’oﬀre, la demande de biens, du fait des habitudes de consommation, se
35. Il faudrait une oﬀre d’heures de travail tr` es in´ elastique et/ou de tr` es fortes rigidit´ es salariales pour inverser
cette tendance.
36trouve alors en exc` es et le prix du bien interm´ ediaire xt augmente, d’o` u une hausse de l’inﬂation.
Cette hausse jointe ` a la mont´ ee du chˆ omage tend ` a diminuer la consommation.
Le salaire est inﬂuenc´ e par deux eﬀets contraires :
– du cˆ ot´ e des employeurs d’entreprises interm´ ediaires, la hausse du prix du bien interm´ ediaire
augmente leur proﬁtabilit´ e : les employeurs sont donc ` a mˆ eme de payer un salaire plus ´ elev´ e;
– du cˆ ot´ e des employ´ es, l’augmentation du chˆ omage augmente l’utilit´ e marginale de la consom-
mation : la valeur du loisir diminue et les salari´ es sont donc moins enclins ` a n´ egocier un
salaire ´ elev´ e.
Le premier eﬀet domine et par cons´ equent le salaire augmente. Cependant sa croissance est moins
forte que celle du prix du bien interm´ ediaire, ce qui stimule la demande d’heures travaill´ ees.
En d´ eﬁnitive, du fait du rench´ erissement relatif du coˆ ut de cr´ eation d’un poste vacant par
rapport au coˆ ut r´ eel marginal de l’heure travaill´ ee, le recours ` a la marge intensive est privil´ egi´ e
` a un ajustement ` a la marge extensive. Les eﬀets ` a l’impact sont essentiellement des eﬀets d’an-
ticipation qui passent par les prix. La dynamique qui suit est tir´ ee par l’´ evolution du chˆ omage.
Pour ce choc sp´ eciﬁque au march´ e du travail, les diﬀ´ erences de dynamiques entre les deux
mod` eles sont importantes. En ce qui concerne la consommation, le salaire r´ eel, le prix du bien
interm´ ediaire, l’inﬂation et le taux d’int´ erˆ et nominal, le mod` ele am´ ericain d´ evie moins fortement
de l’´ equilibre et y retourne plus rapidement que le mod` ele fran¸ cais. Pour le taux de chˆ omage,
le mod` ele am´ ericain retourne ´ egalement plus vite ` a l’´ equilibre, mais au prix d’un ´ ecart plus
´ elev´ e ` a l’impact. Ob´ eissant ` a une logique de substitution, les heures travaill´ ees suivent la mˆ eme
dynamique que le taux de chˆ omage. La conjonction de l’ajustement de la marge extensive et de
la marge intensive, plus fort mais plus rapide dans le mod` ele am´ ericain, explique les diﬀ´ erences
de proﬁls observ´ es pour la consommation.
Comment expliquer ces diﬀ´ erences?
– La dynamique du taux de chˆ omage est inﬂuenc´ ee ` a deux niveaux par la diﬀ´ erence entre les
taux de s´ eparation dans les deux ´ economies. D’abord, d’apr` es la condition de libre entr´ ee, la
proﬁtabilit´ e instantan´ ee aﬀecte d’autant plus fortement la tension sur le march´ e du travail
que le taux de s´ eparation est ´ elev´ e. Le taux de s´ eparation intervient ´ egalement dans la
dynamique des ﬂux d’entr´ ee et de sortie sur le march´ e du travail : pour une ´ economie ` a
taux de s´ eparation ´ elev´ e, la population en emploi est plus r´ eactive aux variations de la
tension sur le march´ e du travail et revient aussi plus rapidement ` a l’´ equilibre.
– Concernant les heures travaill´ ees, leur dynamique est dict´ ee par celle des salaires et du prix
du bien interm´ ediaire. Le salaire est aﬀect´ e par le choc sur le coˆ ut de cr´ eation en fonction de
la probabilit´ e de sortie du chˆ omage. Intuitivement, les m´ enages s’approprient une part plus
ou moins importante du surplus de l’appariement en fonction de la tension sur le march´ e
du travail, et ce surplus d´ epend directement du coˆ ut de cr´ eation d’un emploi vacant. Cette
dynamique se r´ epercute dans celle de l’inﬂation par la nouvelle courbe de Phillips puis
dans celle du taux d’int´ erˆ et nominal. Dans une ´ economie au march´ e de l’emploi ﬂuide, le
salaire puis les heures travaill´ ees et le prix des biens interm´ ediaires s’ajustent rapidement
aux modiﬁcations des conditions de l’oﬀre.
– Enﬁn, la dynamique de la consommation totale r´ esulte de celle du chˆ omage et des heures
travaill´ ees. Elle concr´ etise surtout la capacit´ e de substitution entre la marge extensive et la
marge intensive de chacune des ´ economies. Plus cette capacit´ e est forte, moins la d´ eviation
` a l’´ equilibre est importante.
Pour ce choc et plus g´ en´ eralement pour les chocs touchant directement le march´ e du travail,
la consommation des m´ enages, les heures travaill´ ees, le taux d’int´ erˆ et ou l’inﬂation laissent donc
apparaˆ ıtre des diﬀ´ erences notables entre les deux mod` eles. Sur la consommation, le mod` ele
France est caract´ eris´ ee par une r´ eponse ` a la fois plus forte initialement et l´ eg` erement plus lente :
37l’´ economie apparaˆ ıt de mani` ere univoque moins r´ esiliente. Il en est de mˆ eme pour les dynamiques
de l’inﬂation ou du taux d’int´ erˆ et nominal.
Les chocs d´ ecrits pr´ ec´ edemment ont ´ et´ e choisis pour illustrer les r´ eponses des deux mod` eles
` a des impulsions de nature diﬀ´ erente, chocs usuels dans un cas, choc concernant directement
le march´ e du travail dans l’autre cas. De mani` ere g´ en´ erale, les dynamiques des deux ´ economies
en r´ eponse ` a ces chocs diﬀ` erent surtout pour la variable de taux de chˆ omage ut. Le taux de
chˆ omage (en termes absolus) est d´ evi´ e moins fortement et revient plus lentement ` a l’´ equilibre
dans le mod` ele fran¸ cais que dans le mod` ele am´ ericain. Comme on l’a vu, la port´ ee de cette
premi` ere observation est n´ eanmoins fortement limit´ ee par l’amplitude des variations observ´ ees
du taux de chˆ omage. On remarque en eﬀet que l’ajustement aux modiﬁcations de l’environnement
ext´ erieur s’eﬀectue ` a la marge intensive. D’une part, ` a l’impact, la population en emploi reste
inchang´ ee et tous les ajustements ne peuvent alors s’eﬀectuer que par la modiﬁcation des heures
travaill´ ees. D’autre part, la faible ´ elasticit´ e de la d´ esutilit´ e marginale du travail assure que les
heures travaill´ ees s’ajustent eﬀectivement.
Du fait de cet ajustement pr´ epond´ erant de la marge intensive par rapport ` a la marge extensive,
les deux ´ economies r´ eagissent de mani` ere tr` es similaire en r´ eponse aux chocs usuels ne touchant
pas explicitement le march´ e du travail. Les dynamiques des heures travaill´ ees en r´ eponse aux
chocs, tr` es proches dans les deux ´ economies, n’induisent pas de diﬀ´ erences dans la r´ eponse de
la consommation. En revanche, les chocs aﬀectant sp´ eciﬁquement le march´ e du travail laissent
apparaˆ ıtre des diﬀ´ erences sensibles de r´ esiliences entre le mod` ele France et le mod` ele ´ Etats-
Unis : dans le cas du mod` ele ´ Etats-Unis, la d´ eviation de l’´ economie est moins forte et son retour ` a
l’´ equilibre plus rapide, traduisant une plus grande capacit´ e de substitution entre marges intensive
et extensive.
7.2 Comparaison entre la France et ´ Etats-Unis : rˆ ole des rigidit´ es sur les prix
et les salaires et de la politique mon´ etaire
Les fonctions de r´ eponse pr´ ec´ edentes ont ´ et´ e obtenues avec deux mod` eles ne diﬀ´ erant que sur
le calibrage du march´ e du travail. Le premier ´ etait calibr´ e sur l’´ economie fran¸ caise. Le second
l’´ etait sur le march´ e du travail am´ ericain mais restait identique au mod` ele fran¸ cais pour ce qui
concernait les degr´ es de rigidit´ es et la conduite de politique mon´ etaire. Cette premi` ere ´ etape a
permis de d´ eterminer comment des diﬀ´ erences de frictions sur le march´ e du travail se traduisent,
tout choses ´ egales par ailleurs, par des diﬀ´ erences de r´ esiliences.
On compare maintenant le mod` ele fran¸ cais ` a des calibrages ajoutant successivement les autres
sp´ eciﬁcit´ es du mod` ele am´ ericain. Ce type d’exercice permet d’´ evaluer la contribution de carac-
t´ eristiques telles que la ﬂexibilit´ e des prix ou des salaires et le type de r` egle mon´ etaire aux
diﬀ´ erences de r´ esilience entre les deux mod` eles.
Les mod` eles successivement compar´ es au mod` ele fran¸ cais sont les suivants :
– un mod` ele ”´ Etats-Unis I” avec un march´ e du travail et une r` egle de politique mon´ etaire
issus du calibrage am´ ericain;
– un mod` ele ”´ Etats-Unis II” avec un march´ e du travail et un degr´ e de ﬂexibilit´ e des prix et
des salaires issus du calibrage am´ ericain;
– enﬁn, le mod` ele ”´ Etats-Unis”, c’est-` a-dire respectant le calibrage am´ ericain sur tous ses
aspects (march´ e du travail, ﬂexibilit´ e des prix, des salaires et politique mon´ etaire).
La totalit´ e des graphes des fonctions de r´ eponse sous ces diﬀ´ erentes calibrations est pr´ esent´ ee
en annexe E. Les ﬁgures 7 et 8 suivantes sont extraites de cette annexe et sont pr´ esent´ ees ici
aﬁn de faciliter la lecture du choc sur le poids de la d´ esutilit´ e du travail et du choc sur le taux
de s´ eparation.
38Rˆ ole de la politique mon´ etaire : l’impact d’une politique mon´ etaire plus r´ eactive (mod` ele
”´ Etats-Unis I”) est visible dans les fonctions de r´ eponse au choc technologique. Face ` a l’ajuste-
ment incomplet de la demande au choc d’oﬀre et ` a la diminution de l’inﬂation qui en r´ esulte,
la r´ eaction de la banque centrale est beaucoup plus brutale dans les mod` eles ”´ Etats-Unis I” et
”´ Etats-Unis” compar´ e ` a ce qu’on observe dans le mod` ele fran¸ cais : la baisse du taux d’int´ erˆ et
nominal y est plus forte que dans le mod` ele fran¸ cais et la r´ eactivit´ e de la banque centrale est telle
que le taux d’inﬂation laisse apparaˆ ıtre un surajustement ` a court et moyen terme. Toutefois, une
r` egle de politique mon´ etaire plus r´ eactive ne modiﬁe pas la dynamique de consommation dans
le mod` ele am´ ericain par rapport au mod` ele fran¸ cais en r´ eponse au choc technologique et, plus
g´ en´ eralement, aux autres chocs usuels, ` a l’exception du choc mon´ etaire. Pour ce dernier choc,
on observe bien une diminution de la volatilit´ e de la consommation et de l’inﬂation des mod` eles
”´ Etats-Unis I” et ”´ Etats-Unis” par rapport au mod` ele fran¸ cais.
Rˆ ole du degr´ e de ﬂexibilit´ e des prix : dans le cas des mod` eles ”´ Etats-Unis II” et ”´ Etats-
Unis”, une plus grande ﬂexibilit´ e des prix et des salaires tend ` a augmenter la d´ eviation initiale
du taux de chˆ omage par rapport au mod` ele fran¸ cais, ainsi que sa vitesse de retour ` a l’´ equilibre.
Malgr´ e cela, on observe toujours peu de diﬀ´ erences de dynamiques concernant la r´ eponse de
la consommation aux chocs technologique et de pr´ ef´ erence. En r´ eponse au choc mon´ etaire, la
consommation dans les mod` eles ”´ Etats-Unis II” et ”´ Etats-Unis” r´ eagit l´ eg` erement plus rapide-
ment que dans le mod` ele fran¸ cais. En revanche, on constate de fortes disparit´ es entre les mod` eles
”´ Etats-Unis II” ou ”´ Etats-Unis” et le mod` ele fran¸ cais s’agissant des chocs distorsifs (chocs sur
la d´ esutilit´ e du travail ou sur le taux de marge) et des chocs sp´ eciﬁques au march´ e du travail.
Pour ces chocs, les temps de demi-vie des r´ eponses de la consommation, sous l’hypoth` ese de prix
plus ﬂexibles, sont au moins diminu´ es de deux trimestres par rapport au mod` ele fran¸ cais. On
voit aussi que la ﬂexibilit´ e des prix s’accompagne d’une d´ eviation maximale de la consommation
plus importante.
` A titre d’exemple, on commente les m´ ecanismes conduisant ` a un retour plus rapide de la
consommation ` a l’´ equilibre, en r´ eponse au choc sur la d´ esutilit´ e du travail, lorsque les prix sont
plus ﬂexibles. Un choc sur la d´ esutilit´ e du travail se traduit par une augmentation brutale du
taux marginal de substitution entre consommation et loisir et par une hausse imm´ ediate des
salaires (cf. ﬁgure 7). En pr´ esence de prix plus ﬂexibles (mod` ele ”´ Etats-Unis II”), l’inﬂation
augmente plus rapidement, d´ eprimant la demande. La consommation diminue donc plus vite et
plus fortement dans le mod` ele ”´ Etats-Unis II” que dans le mod` ele France. Toujours en raison
d’une plus grande ﬂexibilit´ e des prix, la vitesse de retour ` a l’´ equilibre est plus forte dans le mod` ele
”´ Etats-Unis II” qui, sur cette dimension, se montre ainsi plus r´ esilient que le mod` ele France en
r´ eponse ` a ce choc. Il en est de mˆ eme pour le choc sur le taux de marge, qui s’apparente ` a un
choc de coˆ ut touchant le march´ e des grossistes : dans l’´ economie o` u les prix sont plus ﬂexibles,
l’inﬂation ainsi que la consommation r´ eagissent plus rapidement ` a ce choc. Finalement, en termes
` a la fois de d´ eviation initiale et de vitesse de retour ` a l’´ equilibre, le mod` ele am´ ericain est plus
r´ esilient que le mod` ele fran¸ cais.
Enﬁn, face au choc portant sur le coˆ ut de cr´ eation d’un emploi vacant ou sur le taux de
s´ eparation, les diﬀ´ erents calibrages ´ etudi´ es conduisent qualitativement ` a la mˆ eme conclusion que
dans la sous-partie pr´ ec´ edente : face ` a ces chocs, le mod` ele am´ ericain revient plus rapidement
` a l’´ equilibre que le mod` ele fran¸ cais (cf. ﬁgure 8 pour le choc de s´ eparation). On constate en
particulier qu’en termes de vitesse de retour ` a l’´ equilibre, le degr´ e de r´ esilience est le plus ´ elev´ e
avec le mod` ele ”´ Etats-Unis II” : en eﬀet, un choc portant sp´ eciﬁquement sur un param` etre de
l’´ equation de salaire touche plus rapidement et plus brutalement une ´ economie o` u les salaires
sont plus ﬂexibles.
L’utilisation des diﬀ´ erents calibrages du mod` ele am´ ericain permet donc d’aboutir ` a la conclu-
39Figure 7 – Choc sur le poids de la d´ esutilit´ e du travail de 1 % ` a l’impact
Consommation ˆ ct Chˆ omage ˆ ut Heures ˆ ht
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Figure 8 – Choc sur le taux de s´ eparation de 1 % ` a l’impact
Consommation ˆ ct Chˆ omage ˆ ut Heures ˆ ht
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Note de lecture : Les courbes d´ esignent les r´ eponses des ´ economies suivantes :
– trait plein : mod` ele France;
– tirets avec × : mod` ele ”´ Etats-Unis I” (march´ e du travail et r` egle de politique mon´ etaire
issus du calibrage am´ ericain);
– points avec ◦ : mod` ele ”´ Etats-Unis II” (march´ e du travail et degr´ e de fexibilit´ e des prix
et des salaires issus du calibrage am´ ericain);
– trait plein avec + : mod` ele ”´ Etats-Unis”.
Les fonctions de r´ eponse, except´ e celles des taux (taux de chˆ omage u, taux d’inﬂation Π,
taux d’int´ erˆ et R) sont exprim´ ees en d´ eviation relative par rapport ` a l’´ equilibre stationnaire
initial (points de %). Les r´ eponses des taux sont des d´ eviatioons absolues en points. L’axe
des abscisses repr´ esente le nombre de trimestres apr` es le choc. 40sion suivante. Les diﬀ´ erences de dynamique du taux de chˆ omage entre le mod` ele am´ ericain et
le mod` ele fran¸ cais sont robustes aux calibrages ´ etudi´ es (et en particulier aux hypoth` eses sur les
rigidit´ es des prix et salaires et ` a la nature de la r` egle de politique mon´ etaire). Les diﬀ´ erences de
r´ esilience des ´ economies mod´ elis´ ees en r´ eponse aux chocs sp´ eciﬁques au march´ e du travail sont
´ egalement robustes aux calibrages alternatifs. En revanche, on a vu que face aux chocs usuels,
le degr´ e de rigidit´ es de prix et des salaires ont une inﬂuence non n´ egligeable sur les diﬀ´ erences
de dynamique entre les deux ´ economies. En particulier, une hypoth` ese de prix ou de salaire plus
ﬂexibles dans le mod` ele ´ Etats-Unis rend la vitesse de retour ` a l’´ equilibre sup´ erieure ` a celle du
mod` ele France, face ` a un choc sur la d´ esutilit´ e du travail ou un choc de taux de marge.
En d´ eﬁnitive, on v´ eriﬁe bien que les mod` eles am´ ericain et fran¸ cais ont des dynamiques de
retour ` a l’´ equilibre plus ou moins diﬀ´ erentes suivant le type de choc auquel elles sont confront´ ees.
Il reste maintenant ` a d´ eterminer quels sont les chocs qui sont quantitativement importants pour
dresser le cycle historique de chacune des deux ´ economies. Si la plus grande partie de la variance
de la consommation est g´ en´ er´ ee par des chocs technologiques ` a la fois pour l’´ economie fran¸ caise
et l’´ economie am´ ericaine, il y a peu de chance que les diﬀ´ erentes de structure mod´ elis´ ees dans
nos mod` eles expliquent les ´ ecarts d’output gap observ´ es sur le dernier cycle. En revanche, si ce
sont les chocs aﬀectant directement le march´ e du travail ou les chocs de d´ esutilit´ e du travail
qui contribuent majoritairement aux ﬂuctuations observ´ ees, les diﬀ´ erences de structure de nos
maquettes sont pertinentes pour expliquer les ´ ecarts historiques observ´ es.
418 Contributions empiriques
On s’int´ eresse maintenant ` a la contribution de chaque type de choc aux variations observ´ ees de
l’output gap. Pour cela, dans chacun des mod` eles fran¸ cais et am´ ericain, on estime par maximum
de vraisemblance la persistance et la volatilit´ e des sept chocs introduits dans ces mod` eles, compte
tenu du calibrage des autres param` etres structurels. On obtient alors la forme des processus des
chocs ainsi que leurs chroniques historiques, permettant de reconstituer l’´ evolution historique des
variables endog` enes du mod` ele. Ceci ´ etant fait, on peut se livrer ` a plusieurs exercices. D’une part,
la forme des processus des chocs (persistance et ´ ecart-type) permet de d´ ecomposer la variance
des endog` enes du mod` ele en fonction des diﬀ´ erents chocs et ` a diﬀ´ erents horizons. D’autre part,
` a l’aide des chroniques historiques des chocs, on peut ´ etudier les contributions de ces derniers ` a
l’´ evolution historique des endog` enes du mod` ele. L’objectif est de quantiﬁer si les diﬀ´ erences de
r´ esilience ` a certains chocs, mises en ´ evidence pr´ ec´ edemment, se sont traduites eﬀectivement dans
les variations des productions fran¸ caises et am´ ericaines, sur la p´ eriode d’´ etude (1986T1-2007T2).
Les donn´ ees observ´ ees sont les suivantes : le taux de croissance du PIB par actif, le taux de
croissance du salaire horaire r´ eel du secteur priv´ e, les heures travaill´ ees par salari´ e, le taux de
chˆ omage, le taux de sortie du chˆ omage, le taux de croissance du d´ eﬂateur du PIB et le taux
d’int´ erˆ et nominal ` a 3 mois. Les r´ esultats de l’estimation sont pr´ esent´ es dans le tableau 10.
Table 10 – Estimation de la persistance et des ´ ecarts-types des chocs dans les deux ´ economies
Choc Persistance ´ Ecart-type
France ´ Etats-Unis France ´ Etats-Unis
taux de marge 0,65 0,91 8.10−4 7.10−4
(0,17) (0,04) (0,0003) (0,0001)
coˆ ut de cr´ eation 0,98 0,97 0,038 0,029
(0,01) (0,02) (0,003) (0,0023)
d´ esutilit´ e du travail 0,61 0,32 0,025 0,031
(0,08) (0,09) (0,002) (0,003)
mon´ etaire 0,14 0,42 0,0022 0,0016
(0,09) (0,08) (0,0002) (0,0001)
pr´ ef´ erence 0,87 0,73 0,013 0,016
(0,03) (0,05) (0,002) (0,0017)
taux de s´ eparation 0,87 0,89 0,035 0,033
(0,03) (0,02) (0,0027) (0,0026)
technologique 0,55 0,53 0,0042 0,0048
(0,06) (0,07) (0,0003) (0,0004)
Note : On indique entre parenth` eses l’´ ecart-type associ´ e ` a chaque estimateur. Dans l’esti-
mation de la courbe de Phillips n´ eo-keyn´ esienne, le choc de taux de marge a ´ et´ e extrait
du terme de coˆ ut r´ eel marginal. Il est implicitement multipli´ e par la pente de la courbe de
Phillips.
L’´ ecriture du mod` ele sous forme intensiﬁ´ ee conduit ` a une estimation de la persistance du choc
technologique plus faible que celle qu’on peut trouver usuellement dans la litt´ erature. En r´ ealit´ e,
dans le mod` ele non intensiﬁ´ e, le choc technologique est persistant du fait mˆ eme de son caract` ere
de marche al´ eatoire. ` A l’exception du choc mon´ etaire, les autres chocs montrent un degr´ e de
persistance ´ elev´ e. C’est particuli` erement le cas pour les deux chocs sp´ eciﬁques au march´ e du
travail. Concernant les deux chocs distorsifs, face auxquels les deux mod` eles ont des propri´ et´ es
de r´ esilience diﬀ´ erentes, le choc de taux de marge est plus persistant dans le mod` ele ´ Etats-
42Unis tandis que le choc sur la d´ esutilit´ e du travail l’est davantage dans le mod` ele France. Pour
l’ensemble des chocs, la volatilit´ e de chacun est comparable entre les deux mod` eles.
Les param` etres des chocs ´ etant estim´ es, on dispose de la sp´ eciﬁcation compl` ete des processus
d’impulsions aﬀectant les ´ economies. Il est alors possible de d´ eterminer la variance de la compo-
sante non anticip´ ee des variables endog` enes du mod` ele, ce ` a diﬀ´ erents horizons 36. En particulier,
on peut d´ ecomposer cette variance suivant les diﬀ´ erents types de chocs (cf. tableau 11).
Pour le taux de croissance de la production, la d´ ecomposition sugg` ere, ` a la fois pour le mod` ele
France et le mod` ele ´ Etats-Unis, l’importance des chocs technologiques et des chocs de pr´ ef´ erences.
Ces deux types de chocs expliqueraient ` a eux deux respectivement plus de 79 % et 86 % de la
variance de la croissance de l’output gap dans les deux mod` eles, aussi bien ` a court terme qu’` a
long terme. Les chocs sp´ eciﬁques au march´ e du travail n’y ont qu’une importance minime. En
revanche, le choc de coˆ ut de cr´ eation d’un emploi vacant et le choc sur le taux de s´ eparation
interviennent, de mani` ere importante et non surprenante, dans la variance du taux de chˆ omage.
L’impact de ces chocs sur la variabilit´ e du taux de chˆ omage, qui ne se retrouve pas dans celle
de la croissance de la prouction, traduit le faible lien entre la marge extensive et la variation de
l’output gap, d´ ej` a constat´ ee dans les fonctions de r´ eponse. En revanche, la variabilit´ e des heures
travaill´ ees serait fortement impact´ ee ` a court terme par le choc de pr´ ef´ erence et par le choc de
taux de marge dans le mod` ele ´ Etats-Unis, par le choc de pr´ ef´ erence dans le mod` ele France.
Cette hi´ erarchie du pouvoir explicatif des chocs se retrouve dans les contributions de chacun
d’entre eux aux variations historiques du taux de croissance de la production (cf. ﬁgure 9).
Selon les mod` eles, entre 1996 et 2007, les variations des taux de croissance du PIB par actif
am´ ericain et fran¸ cais sont principalement expliqu´ ees par les chocs technologiques, de demande
et mon´ etaire 37. Les autres types de chocs, en particulier les chocs sur le coˆ ut de cr´ eation et sur
le taux de s´ eparation, ne contribuent que marginalement aux ﬂuctuations de la production. Le
caract` ere contra-cyclique de la politique mon´ etaire est visible pour la France en 1996 et pour les
deux pays au d´ ebut des ann´ ees 2000.
Si l’on se concentre plus particuli` erement sur la r´ ecession du d´ ebut des ann´ ees 2000, le mod` ele
sugg` ere que les ´ economies fran¸ caise et am´ ericaine se sont distingu´ ees par le type de chocs qui les
ont ´ et´ e aﬀect´ ees : la r´ ecession est principalement expliqu´ ee aux ´ Etats-Unis par la contribution
n´ egative du choc de pr´ ef´ erences alors qu’il s’agit du choc technologique pour la France. Ce rˆ ole
du choc de demande dans le ralentissement qui a touch´ e les ´ Etats-Unis au d´ ebut des ann´ ees
2000 est coh´ erent avec Smets et Wouters (2007). De plus, l’impact n´ egatif du choc technologique
en France est suivi par un choc n´ egatif de demande en 2002, au moment o` u la contribution du
premier choc se retourne. Aux ´ Etats-Unis, l’impact n´ egatif du choc de demande se r´ esorbe ` a la
ﬁn de l’ann´ ee 2001 et n’est pas suivie imm´ ediatement par une contribution fortement n´ egative
d’un autre choc. La dynamique des deux ´ economies sur cette p´ eriode se caract´ eriserait donc par
des combinaisons de chocs diﬀ´ erentes et sp´ eciﬁques ` a chacune d’entre elle.
36. Pour une variable endog` ene xt, il s’agit de calculer la variance de sa composante non anticip´ ee ` a un horizon h
ﬁx´ e, c’est-` a-dire la variance de xt+h −Et(xt+h) o` u Et(.) d´ esigne l’op´ erateur ”esp´ erance”conditionnel ` a l’ensemble
d’information disponible ` a la date t. La variable xt+h−Et(xt+h) peut en eﬀet s’exprimer comme une combinaison
lin´ eaire des diﬀ´ erents chocs du mod` eles, rendant possible le calcul de sa variance en fonction de celle des chocs.
37. Il en est de mˆ eme sur la p´ eriode 1986-1995.
43Table 11 – D´ ecomposition de la variance du taux de croissance du produit, du taux de chˆ omage










































































Taux de croissance du produit
France
2 14,5 0,5 0,8 55,4 2,3 26,3 0,2
10 14,4 0,8 1,1 56,0 4,0 23,9 0,3
Long terme 14,2 0,9 1,2 55,3 4,2 23,9 0,4
´ Etats-Unis
2 5,7 1,5 0,2 52,8 3,9 35,7 0,3
10 6,1 1,9 0,2 53,3 4,5 33,6 0,3
Long terme 6,1 2,0 0,2 53,0 4,8 33,5 0,4
Taux de chˆ omage
France
2 0,0 0,0 18,1 0,0 0,2 0,1 81,6
10 0,0 0,0 43,9 0,0 0,4 0,1 55,6
Long terme 0,0 0,0 66,5 0,0 0,3 0,0 33,1
´ Etats-Unis
2 0,0 0,1 20,7 0,0 0,0 0,2 79,0
10 0,0 0,0 58,7 0,0 0,1 0,2 40,9
Long terme 0,0 0,0 88,7 0,0 0,0 0,1 11,2
Heures travaill´ ees
France
2 24,9 1,0 1,6 8,9 3,2 46,2 14,3
10 10,9 4,0 9,3 3,8 8,6 49,4 14,0
Long terme 7,5 3,0 33,3 2,6 5,9 37,5 10,2
´ Etats-Unis
2 9,8 2,8 1,1 10,9 6,3 62,5 6,6
10 5,3 7,0 4,0 6,6 20,9 50,6 5,7
Long terme 4,8 6,4 9,2 5,9 22,0 46,1 5,6
Note de lecture : A un horizon de 2 trimestres, la variance du taux de croissance du produit
est expliqu´ ee ` a plus de 55,4 % par le choc t´ echnologique, ` a 26,3 % par le choc de p´ er´ eference,
` a 14,5 % par le choc mon´ etaire et pour le reste par les autres chocs. Les parts de la variance
expliqu´ ee par les diﬀ´ erents chocs se somment ` a 1.
44Figure 9 – D´ ecomposition historiques des variations du taux de croissance du PIB par actif
suivant les contributions des diﬀ´ erents chocs















Note de lecture : la courbe en noir repr´ esente le taux de croissance du PIB par actif.
Les contributions des diﬀ´ erents chocs suivent le code de couleurs (visible sur la version
´ electronique du document) suivant :
– en jaune : choc de mark-up;
– en bleu cyan : choc sur le coˆ ut de cr´ eation;
– en rouge magenta : choc sur la d´ esutilit´ e du travail;
– en rouge : choc mon´ etaire;
– en vert : choc de pr´ ef´ erence;
– en noir : choc sur le taux de s´ eparation;
– en bleu : choc technologique.
459 Conclusion
La comparaison des degr´ es de r´ esilience des ´ economies fran¸ caise et am´ ericaine ` a l’aide d’un
mod` ele DSGE augment´ e d’un mod` ele d’appariement ` a la Diamond-Mortensen-Pissarides a per-
mis d’eﬀectuer des simulations contrefactuelles de la r´ eponse des ´ economies face ` a diﬀ´ erents
types de chocs. De ces simulations th´ eoriques ressortent les r´ esultats suivants :
1. Les diﬀ´ erences de taux de rotation entre les ´ Etats-Unis et la France n’entraˆ ıneraient pas
de diﬀ´ erences de r´ esilience de la production aux chocs usuels. Des diﬀ´ erences de r´ esilience
n’apparaissent que pour les chocs sp´ eciﬁques au march´ e du travail, ceux qui ont un impact
direct sur le prix relatif de l’embauche par rapport ` a l’heure marginale de travail. Pour ces
chocs, la plus forte capacit´ e de substitution entre la marge extensive et la marge intensive
dans le mod` ele ´ Etats-Unis permet un retour plus rapide du produit agr´ eg´ e ` a l’´ equilibre.
De plus, sur l’ensemble des chocs, le chˆ omage dans le mod` ele am´ ericain a une dynamique
plus r´ esiliente que dans le mod` ele fran¸ cais.
2. Les diﬀ´ erences de conduite de politique mon´ etaire entre les ´ Etats-Unis et la France, prises
en compte sous la forme de la r´ eactivit´ e plus ou moins forte d’une r` egle de Taylor, n’en-
traˆ ınent pas non plus de diﬀ´ erences de r´ esilience signiﬁcatives de la production aux chocs
usuels, mis ` a part en r´ eponse au choc mon´ etaire.
3. Les dynamiques du mod` ele se retrouvent fortement impact´ ees par une plus grande ﬂexi-
bilit´ e des prix sauf, encore une fois, en ce qui concerne la r´ esilience de la production en
r´ eponse aux chocs technologique et de pr´ ef´ erence.
La contribution aux ﬂuctuations des chocs sp´ eciﬁques au march´ e du travail vient conﬁrmer
ce point. Une estimation de la persistance et de la volatilit´ e des chocs introduits dans le mod` ele,
conditionnelle ` a l’´ etalonnage de ses autres param` etres structurels, a en eﬀet ´ et´ e r´ ealis´ ee pour la
France et les ´ Etats-Unis, sur la p´ eriode 1986-2007. Cette estimation sugg` ere que sur l’ensemble
de la p´ eriode d’estimation, les variations du taux de croissance de la production sont expliqu´ ees
principalement par les chocs technologiques, les chocs de pr´ ef´ erence et, dans une moindre me-
sure, les chocs mon´ etaires. Les chocs sp´ eciﬁques au march´ e du travail - chocs sur le coˆ ut de
cr´ eation d’un poste vacant et sur le taux de s´ eparation - ne contribuent que marginalement aux
ﬂuctuations de la production. En particulier, pendant la r´ ecession du d´ ebut des ann´ ees 2000, les
dynamiques des ´ economies fran¸ caise et am´ ericaine se seraient distingu´ ees par une combinaison
diﬀ´ erente des chocs de technologie et de pr´ ef´ erence.
Notre conclusion selon laquelle les diﬀ´ erences de frictions sur le march´ e du travail et de
ﬂexibilit´ e des prix et des salaires ne sont pas ` a l’origine des ´ ecarts d’output gap observ´ es lors de
la r´ ecession du d´ ebut des ann´ ees 2000 est bien sˆ ur contingente ` a notre mod` ele. En particulier,
le faible lien entre activit´ e et taux de chˆ omage qui apparaˆ ıt face aux chocs usuels peut ˆ etre
discut´ e. L’hypoth` ese d’exog´ en´ eit´ e du taux de s´ eparation semble de ce point de vue la plus
dirimante. Les m´ ecanismes associ´ es ` a un taux de s´ eparation variable, tels que les variations
de l’obsolescence du capital physique ou humain, ont vraisemblablement un fort impact sur la
r´ esilience au niveau micro´ economique et un lien ´ etroit avec les chocs technologiques. Ainsi, dans
le cadre d’un prolongement de l’´ etude, on pourrait dans un permier temps corr´ eler les chocs
technologiques au taux de s´ eparation. Pour faire le lien entre niveau technologique et taux de
rotation sur le march´ e du travail, on pourrait aussi mod´ eliser le fait qu’un taux de rotation trop
faible entraˆ ıne une d´ epr´ eciation plus irr´ eversible du capital humain des chˆ omeurs.
Enﬁn, la question de l’´ etude normative de la r´ esilience est toujours ouverte. Elle est intime-
ment li´ ee ` a celle de l’´ etude des coˆ uts des ﬂuctuations. Celle-ci est marqu´ ee par le r´ esultat de
Lucas (1987), selon lequel, sous l’hypoth` ese d’agent repr´ esentatif, les coˆ uts des ﬂuctuations sont
de l’ordre de 0,01 point de PIB. Ce n’est que lorsque les ﬂuctuations perturbent la croissance de
46long terme que leurs coˆ uts deviennent importants. Ainsi, la prise en compte de l’accumulation
de capital humain semble aussi une piste prometteuse dans une optique normative.
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49A Mod` ele pour l’identiﬁcation astructurelle
Cette annexe, on d´ ecrit le mod` ele estim´ e lors de la r´ eplication de Duval, Elmeskov, et Vogel
(2007).
Soit Yit le logarithme de la production du pays i ` a la date t. Yit peut ˆ etre d´ ecompos´ e selon
trois directions :
– une tendance stochastique : Tit,
– une contribution des chocs communs ` a tous les pays : Cit,
– une contribution des chocs idiosyncratiques au pays i : Iit.
Cette d´ ecomposition peut ˆ etre r´ esum´ ee ainsi : Yit −Tit = Cit +Iit. L’output gap est r´ egi par des
chocs communs et idiosyncratiques.
On pr´ ecise les lois d’´ evolution de chacune des composantes. La tendance est une marche
al´ eatoire d’ordre 2 :
Tit = Tit−1 + βit
βit = βit−1 + ǫT
it
o` u ǫT
it est une suite de variables al´ eatoires, ind´ edendantes, identiquement distribu´ ees (i.i.d.) et
d’´ ecart-type σT
i .
La contribution des chocs communs Cit suit un ARMA(2,1) de forme particuli` ere :



















. Dans cette loi d’´ evolution,
on reconnait le choc commun ǫC
t . Les pays peuvent alors se distinguer par leur vuln´ erabilit´ e
υi. La persistance de la r´ eponse au choc commun est d´ etermin´ ee par ρi, diﬀ´ erent selon le pays.
En revanche, les propagations du choc commun de chaque pays partagent la mˆ eme p´ eriodicit´ e
mesur´ ee par λ. C’est cet invariant entre pays qui permet d’identiﬁer le choc commun.
La contribution des chocs idiosyncratiques suit un AR(1) :
Iit = πiIit−1 + ǫI
it
o` u ǫI
it est i.i.d. d’´ ecart-type σI
i .
50B Dictionnaires
Cette annexe pr´ esente les dictionnaires des param` etres et des variables utilis´ ees dans le mod` ele.
Table 12 – Listes des variables
Variables Symbole
Consommation en bien ﬁnal C
Utilit´ e marginale de la consommation λ
Taux d’int´ erˆ et nominal R
Inﬂation Π
Taux d’emploi n
Taux de chˆ omage u
Taux de s´ eparation ρ
Taux de postes vacants v
Taux d’appariement m
Tension sur le march´ e du travail θ
Probabilit´ e de remplir un poste vacant q
Probabilit´ e de sortie du chˆ omage s
Coˆ ut de cr´ eation κ
Production du bien interm´ ediaire yI
Production du bien agr´ eg´ e y
Nombre d’heures travaill´ ees h
Salaire r´ eel horaire w
Pouvoir de n´ egociation dynamique des salari´ es χ
Proﬁt des entreprises interm´ ediaires ψ
Prix relatif du bien interm´ ediaire x
Productivit´ e marginale du travail mpl
Taux marginal de substitution (consommation-loisir) mrs
D´ esutilit´ e du travail g(h)
Revenu de remplacement des chˆ omeurs b
Prix relatif de r´ eoptimisation p∗
Choc de progr` es technique  z
Choc de pr´ ef´ erence εpref
Choc sur la d´ esutilit´ e du travail κh
Choc sur l’´ elasticit´ e de substitution des biens ﬁnaux εcp
Choc mon´ etaire εm
51Table 13 – Listes des param` etres
Param` etre Symbole
Facteur d’escompte β
Taux de croissance du progr` es technique gz
´ Elasticit´ e de la d´ esutilit´ e du travail aux heures travaill´ ees φ
Taux de mark-up sur le march´ e des biens  p
´ Elasticit´ e de la production aux heures travaill´ ees α
Taux de s´ eparation exog` ene ρ
Habitude de consommation hc
Pouvoir de n´ egociation des travailleurs η
Taux de remplacement des indemnisations ηb
Eﬃcacit´ e de l’appariement σm
´ Elasticit´ e de l’appariement au chˆ omage σ2
Table 14 – Listes des param` etres aﬀectant la dynamique
Param` etre Symbole
Probabilit´ e de non-r´ eoptimisation du prix ϕp
Indexation automatique des prix sur l’inﬂation pass´ ee γp
Indexation des salaires sur leur niveau pass´ e γw
Inertie de la r` egle de Taylor γm
R´ eaction de la r` egle mon´ etaire ` a la d´ eviation de l’inﬂation γπ
R´ eaction de la r´ egle mon´ etaire ` a la d´ eviation de la production γy
52C Comparaisons statiques
Dans cette annexe, on pr´ esente visuellement les eﬀets de quelques param` etres cl´ e du mod` ele
sur l’´ equilibre de long terme de l’´ economie. Les graphiques dispos´ es dans la ﬁgure 10 illustrent
quelques enseignements alg´ ebriques de comparaisons statiques. Pour d´ eterminer l’´ evolution de
certaines variables, des simulations num´ eriques sont n´ ecessaires. Leurs r´ esultats sont consign´ es
dans le tableau 15.
Figure 10 – Exemples de d´ eplacements de l’´ equilibre stationnaire en comparaison statique
1` ere ´ etape 2nde ´ etape




































p augmente ρ augmente





























































































































κ β  p ρ σm
Variables Symbole
Tension sur le march´ e du travail ¯ θ -∗ +∗ -∗ - +
Taux de chˆ omage ¯ u +∗ -∗ +∗ +∗ -∗
Salaire horaire ¯ w -∗ +∗ -∗ - +
Nombre d’heures travaill´ ees ¯ h +∗ -∗ - + -
Production de bien interm´ ediaire homog` ene ¯ yI +∗ -∗ - + -
Production de bien ﬁnal ¯ y - + - - +
Note de lecture : ce tableau pr´ esente l’impact de la hausse d’un param` etre structurel (co-
lonnes) sur l’´ etat stationnaire du mod` ele (variables des lignes). Par exemple, une hausse
du coˆ ut de cr´ eation cr´ eation implique une augmentation du taux de chˆ omage de long terme
(signe +) et une diminution de la tension sur le march´ e du travail (signe −). Les signes
marqu´ es d’une ast´ erisque correspondent ` a des eﬀets non ambigus. Les signes sans ast´ e-
risques d´ esignent des eﬀets ambigus du point de vue th´ eorique, c’est-` a-dire r´ esultant de
plusieurs eﬀets contraires, et dont l’ambiguit´ e ne peut ˆ etre lev´ ee sans une r´ esolution num´ e-
rique. Ainsi, une hausse du coˆ ut de cr´ eation est apriori ambigu¨ e sur le niveau de production
` a l’´ etat stationnaire. La calibration du mod` ele France implique ﬁnalement un eﬀet n´ egatif.
54D Fonctions de r´ eponse : rˆ ole du march´ e du travail
55Figure 11 – R´ eponse des deux ´ economies ` a un choc technologique permanent de 1 % ` a l’impact
et qui atteint 1,5 % de son niveau initial ` a long terme
Consommation C Inﬂation Π Taux d’int´ erˆ et nominal R



































Tension θ Chˆ omage u Taux de sortie du chˆ omage s



























Heures travaill´ ees h Coˆ ut r´ eel marginal x Salaire r´ eel w




























Note de lecture : Les courbes d´ esignent les r´ eponses des ´ economies suivantes :
– trait plein : mod` ele France;
– tirets : mod` ele ´ Etats-Unis en ce qui concerne le march´ e du travail.
Les fonctions de r´ eponse, except´ ees celles des taux (taux de chˆ omage u, taux de sortie du
chˆ omage s, taux d’inﬂation Pi, taux d’int´ erˆ et R), sont exprim´ ees en d´ eviation relative par
rapport ` a l’´ equilibre stationnaire initial (points de pourcentage). Les r´ eponses des taux sont
des d´ eviations absolues en points. Par exemple, ` a long terme, la consommation augmente
de 1,4 % par rapport ` a sa trajectoire initiale et, ` a court terme, le taux de chˆ omage augmente
d’` a peu pr` es 5.10
−3. Il augmente donc de 5 % ` a 5,005 % de la population active am´ ericaine.
L’axe des abscisse repr´ esente le nombre de trimestres apr` es le choc.
56Figure 12 – R´ eponse des deux ´ economies ` a un choc de pr´ ef´ erence de 1 % ` a l’impact
Consommation C Inﬂation Π Taux d’int´ erˆ et nominal R






























Tension θ Chˆ omage u Taux de sortie du chˆ omage s





























Heures travaill´ ees h Coˆ ut r´ eel marginal x Salaire r´ eel w

































Note de lecture : Les courbes d´ esignent les r´ eponses des ´ economies suivantes :
– trait plein : mod` ele France;
– tirets : mod` ele ´ Etats-Unis en ce qui concerne le march´ e du travail.
Les fonctions de r´ eponse, except´ ees celles des taux, sont exprim´ ees en d´ eviation relative par
rapport ` a l’´ equilibre stationnaire initial (points de pourcentage). Les r´ eponses de u et de s
sont des d´ eviations absolues en points.
57Figure 13 – R´ eponse des deux ´ economies ` a un choc sur le poids de la d´ esutilit´ e du travail de 1
% ` a l’impact
Consommation C Inﬂation Π Taux d’int´ erˆ et nominal R






















Tension θ Chˆ omage u Taux de sortie du chˆ omage s

































Heures travaill´ ees h Coˆ ut r´ eel marginal x Salaire r´ eel w























Note de lecture : Les courbes d´ esignent les r´ eponses des ´ economies suivantes :
– trait plein : mod` ele France;
– tirets : mod` ele ´ Etats-Unis en ce qui concerne le march´ e du travail.
Les fonctions de r´ eponse, except´ ees celles des taux, sont exprim´ ees en d´ eviation relative par
rapport ` a l’´ equilibre stationnaire initial (points de pourcentage). Les r´ eponses de u et de s
sont des d´ eviations absolues en points.
58Figure 14 – R´ eponse des deux ´ economies ` a un choc mon´ etaire de 1 % ` a l’impact
Consommation C Inﬂation Π Taux d’int´ erˆ et nominal R































Tension θ Chˆ omage u Taux de sortie du chˆ omage s






























Heures travaill´ ees h Coˆ ut r´ eel marginal x Salaire r´ eel w




























Note de lecture : Les courbes d´ esignent les r´ eponses des ´ economies suivantes :
– trait plein : mod` ele France;
– tirets : mod` ele ´ Etats-Unis en ce qui concerne le march´ e du travail.
Les fonctions de r´ eponse, except´ ees celles des taux, sont exprim´ ees en d´ eviation relative par
rapport ` a l’´ equilibre stationnaire initial (points de pourcentage). Les r´ eponses de u et de s
sont des d´ eviations absolues en points.
59Figure 15 – R´ eponse des deux ´ economies ` a un choc sur le taux de marge de 1 % ` a l’impact
Consommation C Inﬂation Π Taux d’int´ erˆ et nominal R
































Tension θ Chˆ omage u Taux de sortie du chˆ omage s



































Heures travaill´ ees h Coˆ ut r´ eel marginal x Salaire r´ eel w

































Note de lecture : Les courbes d´ esignent les r´ eponses des ´ economies suivantes :
– trait plein : mod` ele France;
– tirets : mod` ele ´ Etats-Unis en ce qui concerne le march´ e du travail.
Les fonctions de r´ eponse, except´ ees celles des taux, sont exprim´ ees en d´ eviation relative par
rapport ` a l’´ equilibre stationnaire initial (points de pourcentage). Les r´ eponses de u et de s
sont des d´ eviations absolues en points.
60Figure 16 – R´ eponse des deux ´ economies ` a un choc sur le coˆ ut de cr´ eation d’un poste vacant
de 1 % ` a l’impact
Consommation C Inﬂation Π Taux d’int´ erˆ et nominal R





































Tension θ Chˆ omage u Taux de sortie du chˆ omage s





























Heures travaill´ ees h Coˆ ut r´ eel marginal x Salaire r´ eel w




























Note de lecture : Les courbes d´ esignent les r´ eponses des ´ economies suivantes :
– trait plein : mod` ele France;
– tirets : mod` ele ´ Etats-Unis en ce qui concerne le march´ e du travail.
Les fonctions de r´ eponse, except´ ees celles des taux, sont exprim´ ees en d´ eviation relative par
rapport ` a l’´ equilibre stationnaire initial (points de pourcentage). Les r´ eponses de u et de s
sont des d´ eviations absolues en points.
61Figure 17 – R´ eponse des deux ´ economies ` a un choc sur le taux de s´ eparation de 1 % ` a l’impact
Consommation C Inﬂation Π Taux d’int´ erˆ et nominal R




































Tension θ Chˆ omage u Taux de sortie du chˆ omage s

























Heures travaill´ ees h Coˆ ut r´ eel marginal x Salaire r´ eel w































Note de lecture : Les courbes d´ esignent les r´ eponses des ´ economies suivantes :
– trait plein : mod` ele France;
– tirets : mod` ele ´ Etats-Unis en ce qui concerne le march´ e du travail.
Les fonctions de r´ eponse, except´ ees celles des taux, sont exprim´ ees en d´ eviation relative par
rapport ` a l’´ equilibre stationnaire initial (points de pourcentage). Les r´ eponses de u et de s
sont des d´ eviations absolues en points.
62E Fonctions de r´ eponse : rˆ ole des rigidit´ es sur les prix et les
salaires et de la politique mon´ etaire
63Figure 18 – R´ eponse des deux ´ economies ` a un choc technologique permanent de 1 % ` a l’impact
et qui atteint 1,5 % de son niveau initial ` a long terme
Consommation C Inﬂation Π Taux d’int´ erˆ et nominal R
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Heures travaill´ ees h Coˆ ut r´ eel marginal x Salaire r´ eel w




























Note de lecture : Les courbes d´ esignent les r´ eponses des ´ economies suivantes :
– trait plein : mod` ele France;
– tirets avec × : mod` ele ” ´ Etats-Unis I ” (march´ e du travail et r` egle de politique mon´ etaire
issus du calibrage am´ ericain);
– points avec ◦ : mod` ele ” ´ Etats-Unis II ” (march´ e du travail et degr´ e de fexibilit´ e des prix
et des salaires issus du calibrage am´ ericain);
– trait plein avec + : mod` ele ” ´ Etats-Unis ”.
Les fonctions de r´ eponse, except´ ees celles des taux (taux de chˆ omage u, taux de sortie du
chˆ omage s, taux d’inﬂation Pi, taux d’int´ erˆ et R), sont exprim´ ees en d´ eviation relative par
rapport ` a l’´ equilibre stationnaire initial (points de pourcentage). Les r´ eponses des taux sont
des d´ eviations absolues en points.
64Figure 19 – R´ eponse des deux ´ economies ` a un choc de pr´ ef´ erence de 1 % ` a l’impact
Consommation C Inﬂation Π Taux d’int´ erˆ et nominal R
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Note de lecture : Les courbes d´ esignent les r´ eponses des ´ economies suivantes :
– trait plein : mod` ele France;
– tirets avec × : mod` ele ” ´ Etats-Unis I ” (march´ e du travail et r` egle de politique mon´ etaire
issus du calibrage am´ ericain);
– points avec ◦ : mod` ele ” ´ Etats-Unis II ” (march´ e du travail et degr´ e de fexibilit´ e des prix
et des salaires issus du calibrage am´ ericain);
– trait plein avec + : mod` ele ” ´ Etats-Unis ”.
Les fonctions de r´ eponse, except´ ees celles des taux, sont exprim´ ees en d´ eviation relative par
rapport ` a l’´ equilibre stationnaire initial (points de pourcentage). Les r´ eponses de u et de s
sont des d´ eviations absolues en points.
65Figure 20 – R´ eponse des deux ´ economies ` a un choc sur le poids de la d´ esutilit´ e du travail de 1
% ` a l’impact
Consommation C Inﬂation Π Taux d’int´ erˆ et nominal R
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Note de lecture : Les courbes d´ esignent les r´ eponses des ´ economies suivantes :
– trait plein : mod` ele France;
– tirets avec × : mod` ele ” ´ Etats-Unis I ” (march´ e du travail et r` egle de politique mon´ etaire
issus du calibrage am´ ericain);
– points avec ◦ : mod` ele ” ´ Etats-Unis II ” (march´ e du travail et degr´ e de fexibilit´ e des prix
et des salaires issus du calibrage am´ ericain);
– trait plein avec + : mod` ele ” ´ Etats-Unis ”.
Les fonctions de r´ eponse, except´ ees celles des taux, sont exprim´ ees en d´ eviation relative par
rapport ` a l’´ equilibre stationnaire initial (points de pourcentage). Les r´ eponses de u et de s
sont des d´ eviations absolues en points.
66Figure 21 – R´ eponse des deux ´ economies ` a un choc mon´ etaire de 1 % ` a l’impact
Consommation C Inﬂation Π Taux d’int´ erˆ et nominal R
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– points avec ◦ : mod` ele ” ´ Etats-Unis II ” (march´ e du travail et degr´ e de fexibilit´ e des prix
et des salaires issus du calibrage am´ ericain);
– trait plein avec + : mod` ele ” ´ Etats-Unis ”.
Les fonctions de r´ eponse, except´ ees celles des taux, sont exprim´ ees en d´ eviation relative par
rapport ` a l’´ equilibre stationnaire initial (points de pourcentage). Les r´ eponses de u et de s
sont des d´ eviations absolues en points.
67Figure 22 – R´ eponse des deux ´ economies ` a un choc sur le taux de marge de 1 % ` a l’impact
Consommation C Inﬂation Π Taux d’int´ erˆ et nominal R
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Note de lecture : Les courbes d´ esignent les r´ eponses des ´ economies suivantes :
– trait plein : mod` ele France;
– tirets avec × : mod` ele ” ´ Etats-Unis I ” (march´ e du travail et r` egle de politique mon´ etaire
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– points avec ◦ : mod` ele ” ´ Etats-Unis II ” (march´ e du travail et degr´ e de fexibilit´ e des prix
et des salaires issus du calibrage am´ ericain);
– trait plein avec + : mod` ele ” ´ Etats-Unis ”.
Les fonctions de r´ eponse, except´ ees celles des taux, sont exprim´ ees en d´ eviation relative par
rapport ` a l’´ equilibre stationnaire initial (points de pourcentage). Les r´ eponses de u et de s
sont des d´ eviations absolues en points.
68Figure 23 – R´ eponse des deux ´ economies ` a un choc sur le coˆ ut de cr´ eation d’un poste vacant
de 1 % ` a l’impact
Consommation C Inﬂation Π Taux d’int´ erˆ et nominal R
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69Figure 24 – R´ eponse des deux ´ economies ` a un choc sur le taux de s´ eparation de 1 % ` a l’impact
Consommation C Inﬂation Π Taux d’int´ erˆ et nominal R
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Les fonctions de r´ eponse, except´ ees celles des taux, sont exprim´ ees en d´ eviation relative par
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sont des d´ eviations absolues en points.
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